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A los Acclonkstas de
Wiocerin, 5.4

Hemos auditndo les cuenias anonles consolidades de Vocenin, 5.A. (la “Sociedad™) ¥ Sociedades
Dependientes (& “Crupo™), que conjuniamente infegran ¢l Grupo Vooento, que comprenden el balance de
sifuackin consoelidade al 31 de diclembre de 20011 ¥ la coenta de pdedidas ¥ gananciss consolkdada, e
eatado de ingrescs v ogastos reconocldos consolldado, ¢l estado de cambles enm el patrimonie neto
consolidado, &l estado de flujos de efectivo consolidado v ks memoria consolidada cormespondbenes &l
ejercicio anual lerminade en dicha fecha, cuya formulacidn & responsabilidad de los Administradores de
Vocento, 5.4, como Scciedsd Domiante. Como 2 indica en ka Mala 2.a de s memaoria adjunia, los
Adminisiradores son responsables de la formulacitn de las cuentas anuales del Grupo, de acoende con las
Mormas  Inlemaciorales de  Informacion Financeera, adopladas por B Unidn Buropea v demsds
disposiciones del marce normative de informacion financiera aplicable 2l Gropo. Muesira resporsabialidad
% expresar una opimitn sphre las citadas coentss anuales consolidadas en su canjunta, bassda en el
trabajo realizado de acuerdo con la nommativa reguladors de la aclividsd de sudiloria de coenlas vigeme
en Espafia, que requiere el examen, medianie la realizacidn de prosbas selectivas, de la evidencia
Justificativa de las cuentas anuales consalidadas v la evaluacitn de si su presentacitn, bos principias v
criterios contables utilizados v de las estimaciones realizadss estan de aceerdo con el marco normative de
informacidn financiera que resulia de aplicaciin

En muestra apiniin, las cuentas anualss consplidadas del sjercicio 2000 | adjunias expresan, en todos los
pspecios significalives, la imagen fiel del patrimonio cansolidado v de la situacién financiern consalidadn
de Vocenta, 5.4, ¥ Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 3011, asi coma de las resulindos
consalidados de sus operaciones ¥ de los flujos de efeclivo consalidadas cormespondientes al ejervicio
arunl serminado en dicha fecha, de conformidad con Ins Mormes Insernncionales de Infosmnciton
Financiera, ndopéadns por ka Unidn Eurcpea, ¥ demis disposicienss del marco normadivo de informacion
finnnciera.

El informe de gestin corsolidade adjumto del cherckcle 2001 contiene las explicacionss gue los
Admindstradores de la Socledsd Dominante corsidersn oporiunas sobee la sbtuackdn del Grupo, la
evolucitn de sus megockos v sobre olros msumtos v o forma parte inlegranie de [as coentas anuabes
consolbdadas. Hemos verificado gue la informscion comabde que contiens &l citado infarme de pestion
consolidado comeuends con ka de las cwenlas anisles consolidadas del ejercicio 2001, Muestro trmbajo
como auditores s= limila a la verificacion del informe de gestidn corsolidado con el alcance mencionada
e esle mism pdrrafo ¥ no mcloye la revisidn de informacion distinla de la oblenida a padir de los
regilngs contables del Gnapo.
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Vocento, S.A. y Sociedades
Dependientes

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
Consolidados del ejercicio 2011 junto con
el Informe de Auditoria
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VOCENTO, S.A, Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2011 (Notas 1, 2, 3, 4, 5y §)

Miles de Euros Miles de Euros
ACTIVD Notas 2011 2010(M PATRIMONIO Y PASIVO MNotas 2011 2010 ()
ACTIVOS NO CORRIENTES: PATRIMONIO: 17
Active Intangible 222211  264.962 De la Sociedad Dominante 1858377 | 413951 |
Fonds da comercio B8 159.773 182773  Capital suserito 24,004 24,994
Oftros activos intangibles a 62.438 75199  Resevas 416.726 430,924
Propiedad, planta y equipo 10 212176 239.645  Acciones propias en carlera (33.008) {32.295)
Propiedad, planta y equipo en explolacion 212,069 232306  Resultado neto del periodo (53.535} {0.672)
Propiedad, planta y equipo en curso 107 338 De accionistas minoritaries ] 7i946 | 75280 |
Participaciones valoradas por el método de t 427123 | assa2d |
participacidn 1" 19210 15108
Activos financieros 11422 11.45%  PASIVOS NO CORRIENTES:
Carera de valores no corrientes 13.a 10.260 10.280 Ingresas diferidos 22 282 4.082
Otras inversiones financieras no correntes 13.b 1163 1.2%11  Provisiones 13 3.516 £.359
Otras cuentas & cobrar no corrientes 579 4.72% Deuda con entidades de crédita 20 108.777 113.024
Impuoestos diferidos activos 24 174131 163.918 Ofras tas a pagar no coerientes 23 63830 71184
[T835.730] 703845 ] Imp 15 diferidos pasivos 24 38.276 39.963
b 200681 | 234632 |
ACTIVOS CORRIENTES: PASIVOS CORRIENTES:
Existencias 14 24742 18.030 Deuda con entidades de crédito 20 51.842 48.30
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 15 182.478 179773 Acreedores comerctales y otras cuantas & pagar 19 181.289 194,682
Administraciones Piblicas 25 11.829 17.615 Administraciones Publicas 25 29.363 25.286
Efective y otros medios equivalentes 16 53.346  68.974 I 272494 | 288269 |
Activos mantenidos para la venta 7 193 3.885
| TOTAL ACTIVO i | opszo8i ss2122]|| TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO | I epszes|  ssziz2|

{*) Ei batance de situacion consolidade a! 31 de diciembre de 2010 se presenta, Unica
¥y exclusivaments, a efectos informativas.

Las Nolas 1 a 41 descritas en la memoria consolldada adjunia y el Anexe ferman parte inlegrante
del balance de situacion consolidade al 31 de diciembre de 2011,

Juan lgnacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T+34 91 7438104 -F+3491 74263 52
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VOCENTO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuenda de pérdidas y ganancias consolidada del
ejergicio 2011 {Notas 1, 2, 3, 4, 5y 6)

Miles de suros

MNotas 2011 2010 {*}
Importe neto de la cifra de negocios 27 687.775 712.972
Trabajos realizados por la empresa para el activo intangible 1.280 1.354
Ottos ingresos 22 a56 2,787
£30.511 717113

Aprovisionamientos 28 (122,022} {128.520)
Yariacion de provisiones de trafico y ofras 15y 18 {5.536} 1.480
Gastos de personal 29 {225.184} {228.308)
Servicios exteriores 30 {320.666) 1312.631)
Deterioro y resultado por enajenacion de inmovilizado material e intangible 7,9y 10 7.457 (209)
Amortizaciones y depreciaciones gy 10 {40.639} (45.580)
Saneamiento de fondo de comercio 8 {30.000} -
Resultado de sociedades por el matodo de participacion " 66 101
Ingresos financieros 31 1.514 1.584
Gastos financieros 3z {9.400} (10.104)
Otros resultades de instrumentos financieros 23 1.663 -
Resultado neto por engjenacidn de instrumentos financieros no corrientes 1ty17 (27} {1.650)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS {52,763} {7.424)
Impuesto sobre las ganancizs de las operaciones continuadas 24 3.558 4.642
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO PROCEDENTE

DE OPERACIONES CONTINUADAS {49.205) (2.782)
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO PROCEDENTE

DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO {49.205) {2.782)
Accionistas minoritarios 17 {4.330) {6.830)
RESULTADO NETO ATRIBUIDQ A LA SOCIEDAD DOMINANTE {53.535) {9.672)
RESULTADO POR ACCION EN EUROS 34 {0,44) {0,08)

- De operaciones continuadas (0,44} (0,08)

- De operaciones interrumpidas

{*} Lacuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2010 se presenta,

unica y exclusivamente, a sfectos informativas.

Las Notas 1 a 41 descritas en la memoria consolidada adjunta y €l Anexo forman parte integrante de 1z cuenta de

perdidas y ganancias consolidada del gjercicio 2011.

Juan tgnacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T +34 971 743 81 04 - F +34 91 742 63 52
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VOCENTO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado det
ejercicio 2011 {Notas 1, 2,3, 4,5y 6)

Miles de Euros

Notas 2011 2010 ('}

Resultado nete def efercleio (49.205} {2.782)
Otros ingresos y gastos reconocidos

Por instrumentos financieros de cobertura A 350 887

Efecto fiscal (195) (266)

Total ingresos y gastos imputados directamente al pattimonio neto 245 621

Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (46,960} {2.161})
Resuliado neto del ejercicio atribuido a los accionistas rinoritarios (4.330) {6.890)
Otros ingresos y gastos reconocidos atribuidos a los accionistas

minoritarios (74} {74)
TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS ATRIBUIDOS A

LA SOCIEDAD DOMIMANTE {53.364) {9.125)

{*} El eslada de ingresos y gastos consolidado de! ejsrcicio
2010 se presenta, tnica v exclusivamente, a efectos Informalivos.

Las Notas 1 a 41 deseritas en la memoria consolidada adjunta y ei Anexo forman parte integrante del estado de
ingresos ¥ gastos reconocides consolidado del gjercicio 2011.

Juan Ignacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T +34 97 742 81 04 - F +34 91 742 63 52
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VOCENTO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estado de flujos de efectivo consolidado de! ejercicio

2011 (Notas 1, 2, 3, 4,5y 6)

Miles de Euros
Notas 2044 2010 (*)
ESTALOS DE FLUSO DE EFECTIVG CONSOLIDADO DE
OPERACIONES CONTINUADAS
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Resultado del gjercicio de las operacionas continuadas {53.533) {9.672)
Resultado del ejercicio alrbuible a inlereses minoritarios 4,330 6890
Ajustes par-
Amprlizaciones y depreciacienas a9y 10 40.539 45,580
Saneamiento de fondo de comercio & 30,0600 -
Vanacisn provisiones 15y 18 4.878 {5.032}
Variacidn ingresos dileridos 22 {131) £203)
Resultado de socledades por & mélodo de paricipacion 1 [66) {101}
Gastos financieros 32 9400 9.825
Ingresos finanderos 3t {1.514) {1.584)
Impuesic sobre tas ganancias 24 {3.558) {4.642)
Deterioro y resultade en enajenacidn de activos N0 comienies 79,1011y 17 (9.092) 2836
Flujes procedenies de actividades ordi de expl i
antes de bios en et capital cirgul 21,351 43,097
{IncrementoyDisminucion en deudares comerciales y olras cuentas a cobrar 15y 25 {3.911} (8.158)
{Incremento}Disminucidn de exislendas 14 (3.772) 5.385
Incrementof{Disminucidn} pasivo cormiente de explotacian 18y 25 {13.512) (39.775)
Impuestos sabre las ganancias pagades {8.217) (2.001)
(26.412} {44,549}
Flujos netes de elective de aclividades de explotacion {1} (5.961) {652}
Flujoe de alective por actividades de inverslon:
Adguisicidn de aclivos intangibles 9 (7.629) (11.311)
Adquisicidn de propiedad, planta y equipo 10 (6.956) {33.17)
Adquisicion de aclivos financleros 13 (73 -
Incremente £ {Disminucidn} en proveedores de aclives tangitles e intangibles 19 (2.591) (1.332}
Adguisicion de filiales y empresas asociadas gy 32 (6} {2.199)
Cobraos por enajenacidn de actives tangibles ¢ intangittes 7,9y10 20.813 100
Cobros por enajgnacion de actives financieros 1 632 148
Intereses eobrados 3] 1.544 1.984
Bividendos cobrados 1 487 V33
Flujcs netos de efectivo de las actividades de inversion (i) 6.221 (45.294)
Fluies de efectivo por actividades de i lacidn:
Inlereses pagadns 2 {10.871} (9.646)
Entradas (salidas) de efectivo por deudas tinancieras 2 larga ptaze 20 {19.409) {4.562)
Entrattas (salidas) de 2lectivo por deudas financieras a corto pfazo 20 23.638 19,159
Dividendos pagades (8.905) {4427
Salidas de efective por adquisicidn de acdones propias 17 {713) (258)
Comprafventas de mineranos sin pérdidas de control 17 {528) {11.320)
Subvendiones v donacionas recibidas 22 - 450
Flujos netos de efective de las actividsdes de financiacin () {16.788) {10.558)
Ince tata de etectivo y equival al efectivo de las operaciones
continuadas (1++5L} {15.628) (56.544}
Efectivo y equivalentes aportado por las sociedades adquiridas a3 - -
Efectivo y equivalentes al etactive al principio del periode 16 65.974 125518
Efectivo y equivalentes al etective al final del periodo 53.346 68.974

{") Eleslado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio 2010 se presents,

Las Nolas 1 a 41 descritas en la memoria consolidada adjunta y el Anexc forman parte integrante del

Juan Ignacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid

unica y exclusivamente, a efeclos informativos.
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VOCENTO, S.A. y Sociedades Dependientes
Memoria del ejercicio 2011

1. Actividad de {as sociedades

Vocente, S.A. se constituyd como Sociedad Andnima por tiempo ilimitado ef 28 de junio de 1945,
teniendo por objeto social, segun sus estatutos, la edicién, distribucién y venta de publicaciones
unitarias, periédicas o no, de informacion general, cultural, deportiva, artistica o de cualquier ofra
naturaleza, la impresién de las mismas y la explotacion de talleres de imprimir y, en general,
cualquier ofra actividad relacionada con la industria editorial y de artes graficas; el
establecimiento, utilizacion y explotacidn de emisoras de radio, television y cualesquiera otras
instalaciones para la emision, produccién y promocion da medios audiovisuzles, asi come la
produccion, edicién, distribucion de discos, cassettes, cintas magnetofénicas, peliculas,
programas y cualesquiera otros aparatos o medios de comunicacion de cualguier tipo; fa tenencia,
adquisicién, venta y realizacién de actos de administracién y disposicién por cualquier titulo de
acciones, titulos, valores, participaciones en Scociedades dedicadas a cualguiera de las
actividades anteriormente citadas, vy, en general, a cualquier otra actividad directa o
indirectarnente relacionada con las anteriores y que no esté prohibida por la legislacion vigente.

Todas las actividades que integran el objeto social mencionado podran desarroflarse tanio en
Espafia como en ef extranjero, pudiendo llevarse a cabo totat o parcialmente de modo indirecto,
mediante la titularidad de acciones o de participaciones en sociedades con abjeto idéntico o
andlogo {(Notas 11, 12 y Anexo}.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 17 de marze de 2001 acerdd el cambio de
denominagion social de Bilbao Editorial, S.A., pasande a denominarse Grupe Correo de
Comunicacion, S.A.

Con fecha 26 de noviembre de 2001, como consecuencia de fa fusién por absorcién de Prensa
Espafiola, S.A., la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordé el cambio de denominacion
social de la Sociedad pasando a denominarse Grupo Correo Prensa Espaniola, S.A. Por dltimo, la
Junta Genera! Otdinaria de Accionistas celebrada el 29 de mayo de 2003 acordd el cambio de
denominacién social de fa Sociedad, pasando a denominarse Vocento, S.A. {en adelante la
Sociedad Dominante}).

E! domicilio social estd situado en Madrid, calle Juan Ignacio Luca de Tena, n? 7, y el domicilio
fiscal en Bilbao, calle Pintor Losada, 7.

Dadas las actividades a las que se dedica Vocento, S.A. y Sociedades Dependientes (en
adelante, el Grupc o Vocento), el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacion con &t patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no
se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de los estados financieros
consolidados respecto a informacién de cuesiiones medioambientales.

Juan Ignacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T +34 9174381 04 - F+3491 742 63 52
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2. Bases de presentacién de las cuentas

anuales consolidadas y principios de
congolidacién

a) Bases de presentacién-
Las cuentas anuales consolidadas de Vocento def ejercicio 2011 han sido formuladas:

s« Por los Administradores de Vocento, en reunion de su Conseje de Administracidn
celebrada el dia 27 de febrero de 2012.

+ De acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera
{en adelante, NHF) adoptadas por la Unidn Eurcpea de conformidad con el Reglamento
(CE) n? 1606/2002 del Parlamento Europeo vy del Consejo, incluyends las Normas
internacionales de Contabilidad (NIC), fas interpretaciones emitidas por el International
Financial Reporting Interpretations Comittee (IFRIC) y por el Standing Interpretations
Comittee (SIC). En la Nota 4 se resumen los principios contables y criterios de valoracién
mas significativos aplicados en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas de
Vocento del ejercicio 2011.

+ Teniendo en consideracidn la totalidad de los principios ¥ normas contables y de los
criterios de valoracion de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en las
cuentas anuales consclidadas, asi como las alternativas que la normativa pesnmite a este
respecto y gue se espegcifican en el apartado b de esta nota de ia memeoria consolidada de
Vocento.

+ De forma gue muestran {a imagen fiet det patrimonio neto y de la situacidn financiera,
consolidados, de Vocento al 3t de diciembre de 2011 y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidade y de los flujos de efectivo
consolidados, que se han producide en el Grupo en el gjercicio terminado en esa fecha.

« A partir de los registros de contabilidad mantenidos por Vocento y por las restantes
entidades integradas en el Grupo. No obstante, y dade que los principios contables y
criterios de valoracién aplicados en la preparacién de las cuentas anuaies consolidadas del
Grupo del ejercicio 2011 (NIEF) pueden diferir de tos utilizados por algunas de las entidades
integradas en el mismo, en el precese de consolidacién se han introducide ajustes y
reciasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para
adecuarlos a las Normas Internacionales de informacion Financiera.

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las
cuentas anuales consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro
de consolidacion los principios y normas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

Las cuentas anuales consolidadas de Vocento del ejercicio 2010 fueron aprobadas por fa Junta
General Ordinaria de Accionistas de Vocento celebrada el 13 de abril de 2011, Las cuentas
anuales consolidadas del Grupo vy las cuentas anuales de las entidades integradas en el mismo,
del efercicio 2011, se encuentran pendientes de aprobacion por sus respectivas Juntas Generales
de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracion de Vocento entiende que dichas
cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna modificacion.
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El balance consclidado al 31 de diciembre de 201t adjunte presenta un déficit de capital
circulante de 3.099 miles de suros, Los Administradores estiman que no existen problemas de
liquidez a corto plazo, dade que ef Grupo cuenta con lineas de erédito no dispuestas (Nota 20).

b) Adopcion de las Normas Internacionales de informacion Financiera (NIIF)-

Las NIIF establecen determinadas alternativas en su aplicacién, entre las que destacamos las
siguientes:

i}

i)

iv)

Las participaciones en negocios conjuntos pueden ser consolidadas por integracidn
proporcional ¢ valoradas por el método de participacion utilizando el mismo criterio para
todas las participaciones en negocios conjuntos gue posea el Grupo.

El Grupo aplica el método de integracion proporcional (Nota 12) a tas sociedades en las
que mantiene el control compartido con el resto de sus socios, tal y como se describe en
la Nota 2.s.

Tanto los activos intangibles como los actives registrados bajo ef epigrafe “Activos no
carrientes — Propiedad, planta y equipo” pueden ser valorados a valor de mercado o a su
coste de adquisicién corregide por la amedizacion acumulada y los saneamientos
realizados en su caso.

El Grupo opto por registrar los mencionados actives por el coste de adquisicion corregido.

Las subvenciones de capital se pueden registrar deduciendo del valor contable del activo
el importe de las subvenciones de capital recibidas para su adquisicidn o bien presentar
las citadas subvenciones como ingresos diferidos en et pasivo del balance de situacion.

El Grupo opté por la segunda opcion.

Se opté por ne reconstruir las combinaciones de negocios anteriores a 1 de enero de
2004.

¢} Adopcion de nuevas normas e interprefaciones emitidas

Normas e interpreiaciones efeclivas en ef presente periodo

Durante et ejercicio 2011 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por tanta, han
sido tenidas en cuenta en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

Normas adoptadas en el periodo que no han tenido efecto en las cuentas anuales

Las siguientes normas han sido aplicadas en estas cuentas anuales consoclidadas sin que
hayan tenido impactos significativos ni en las cifras reportadas ni en la presentacidn y
desglose de las cuentas anuates.
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NIC 24 Bevisada - Informacion a revelar sobre partes vinculadas

Esta revision de la NIC24 introduce una exencion parcial sobre ciertes desgloses cuando la
relacién de vinculacién se produce por ser entidades dependientes o refacionadas con el
Estado {0 institucidn gubernamental equivalente) y se revisa el alcance aplicable a los
desgloses exigidos dada la incorporacién en la definicidn de parte vinculada algunas
relaciones entre sociedades de control conjunto y asociadas de un mismo inversor que
anteriormente no eran explicitas en la norma.

La entrada en vigor de esta norma no ha supuesto ringlin cambic en {a definicion de las partes
vincutadas del Grupo.

CINGF 19 Cancelacion de deuda con instrumentos de patrimonic

Esta interpretacidon aborda el tratamiento contable desde el punto de vista del deudor de fa
cancelacién total o parcial de un pasivo financiero mediante la emisidn de instrumentos de
patrimonio a su prestamista. La interpretacion no aplica en este tipo de operaciones cuando
las contrapartes en cuestion son accionistas 0 vinculados y actdan como tal, ni cuando fa
permuta de deuda por instrumentos de patrimonio ya estaba prevista en los términos del
contrato original. Para todos los ofros casos la emision de instrumentos de patrimonio se
medirfa a su valor razonable en la fecha de cancelacidn def pasivo v cualquier diferencia de
este valor con el valor contable del pasive se reconocera en resultados.

Esta interpretacién no ha supuesto ninglin cambio en las politicas contables del Grupo v en
todo caso este ejercicio el Grupo ro ha tenido operaciones de este tipo.

Modificacién NIC 32 - Clasificacion derechos sobre acciones

Esta modificacién es relativa a la clasificacion de derechos emitidos para adquirir acciones
(derechos, opcicnes o warrants) denominados en moneda extranjera. Conforme a esta
modificacién cuando estos derechos han sido conferidos a todos los accionistas y son para
adquirir un nimero fijo de acciones por un importe fijo, se tratan como instrumentos de
patrimonio, independientemente de en qué moneda esté denominada esa cantidad fija y que
s& cumplan otros requisitos aspecificos que exige [a norma.

El Grupo no tiene instrumentes emitidos de estas caracteristicas, por lo que esta modificacion
no ha tenido impacto alguna.

Normas e interpretaciones emifidas no vigentes

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes son las
normas e interpretaciones mas significativas que habian sido pablicadas por el 1ASB pero ro
hahian entrado ailn en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a Ia fecha de las
cuentas anuales consclidadas, o bien porque no han side aun adoptadas por la Unidn
Europea, cuyos potenciales impactos han sido evaluados por los Administradores
considerando que su entrada en vigor no tendra un efecto significativo en las cuentas anuales
consolidadas:

NIIF 9 instrumentos financieros: Clasificacion y valoracion

La NItF 9 sustituye la parte de clasificacion y valoracion actual de la NIC 39, Existen
diferencias muy relevantes con la NIC 39, entre otras, la aprobacién de un nuevo modelo de
clasificacion basado en dos Unicas categorias de coste amortizade y valor razonable, la
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desaparicioén de las actuales clasificaciones de “Inversiones mantenidas hasta el vencimiento”
y “Activos financiercs disponibles para la venia®, el andlisis de deterioro sélo para los activos
gue van a coste amortizado y k& no bifurcacién de derivados implicitos en contratos
financieros.

En relacion con los pasivos financieros las categorias de clasificacion propuestas por ta NIiF 9
son similares a las ya existentes actualmente en la NIC 39, de modo que no deberfan existir
diferencias muy relevantes salvo por el requisito de registro de las varnaciones dei valor
razonable relacionado con el riesgo propio de crédito como un componente del patrimonio, en
el caso de los pasivos financieros de la opcidn de valor razonable.

Los Administradores consideran que esta modificacion no afectard de manera significativa a
las cuentas anuales ded Grupa.

Modificacion de NIC 12 — impuesto sobre las ganancias - Impuestos diferidos refacionados con
propiedades inmobiliarias

La modificacién introduce una excepcién a los principios generales de NIC 12 que afecta a los
impuestos diferidos relacionados con propiedades inmobiliarias valoradas de acuerdo at
modelo de valor razonable de NIC 40 Propiedades de inversidn. En estos casos, se introduce
una presuncion de cara al célculo de los impuestos diferidos que sean aplicables de que &l
valor en libros de estos activos sera recuperado en su {otalidad via venta.

Los Administradores consideran que esta modificacidn no afectard de manera significativa a
las cuentas anuales del Grupo.

NIIF 10 Estados financieros consolidados

NIIF 10 modifica la definicion de control exisiente actualmente. La nueva definicién de control
consta de fres elementos gue deben cumplirse: el poder sobre la participada, la exposicion o el
derecho a los resultados variables de la inversion y la capacidad de utilizar dicho poder de
modo que se pueda influir en ef importe de e50s retornos.

Los Administradores consideran gue esta modificacion no afectard de manera significativa a
las cuentas anuales del Grupo.

NIIF 1 Acuerdos conjuntos

La NIF 11 Acuerdos conjuntos sustituita a fa actuaimente vigente NIC 31, El cambio
fundamental que plantea NIIF 11 respecto de la norma actual es la sliminacion de la opcién de
consolidacion proporcicnal para las entidades gue se controlan conjuntaments, que pasaran a
incorporarse por puesta en equivalencia.

Al 31 de diciembre de 2011 el grupo tan solo mantiene registradas por consolidacion
proporcional sus panicipaciones en Localprint, S.L., Roi Media, 8.L. y Kioskoymas, Sociedad
Gestora de la Plataforma Tecnoldgica, S.L. (Nota 12). E! efecto en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo de la consolidacidén por puesta en equivalencia de diches negocios
conjuntos en lugar de su consolidacién proporcional, supondria, en sus epigrafes mas
relevantes, un menor importe neto de la cifra de negocios de 3.770 miles de euros y un menor
beneficio de explotacién de 129 miles de euros, tode ello calculado en referencia a las cifras
actuales.
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NIIF 12 Desgloses sobre participaciones en otras sociedades

La NHF 12 ss una norma de desglose que agrupa todos los requisitos de revelacion en
cuentas relativos a participaciones en otras entidades (sean dependientes, asociadas,
negocios conjuntos u otras participaciones) incluyendo nuevos requerimientos de desgloses.

De esta forma, su entrada en vigor supondra, previsiblemente, una ampliacion de los
desgloses que el Grupo viene realizando y que son los actualmente requeridos para las
participaciones en oiras entidades.

NIC 27 Revisada — Estados financieros individuales v NIC 28 Revisada — Inversiongs en
asociadas y neqecios conjuntos

Las modificaciones a las NIC 27 y NIC 28 son paralelas a la emisién de las nuevas NIIF
anteriocrmente mengicnadas.

En el caso del Grupo no tendran impactos adicionales & los indicados anteriormente.

NIF 13 Medicion del Valor Razonable

Esta nueva norma se emite para ser la fuente normativa Unica para calcular el valor razonable
de elementos def activo o del pasivo gue se valoran de esta forma de acuerdo a lo requerido
por otras normas. NIIF 13 cambia la definicién actual de valor razonable e introduce nuevos
matices a considerar. Adicionalmente amplia los desgloses exigidos en esta materta.

De acueirdo con los andlisis iniciales realizados por el Grupo, los pafenciales impactos que
supondria la@ nueva definicion del valor razonable, previsiblemente, no daran lugar a
modificaciones significativas respecto a las asunciones, métodos y céiculos realizados
actualmente.

Modificacidn de NIC 19 — Retribuciones a los empleados

Ef cambio fundamental de esta maodificacion de NIC 19 afectaré al tratamiento contable de los
planes de prestacién definida puesto que se elimina la “panda de fiuctuacion™ por la que
actualmente es posible elegir diferir cierta porcion de las ganancias y pérdidas actuariales. A
partir de la entrada en vigor de ta modificacion, todas las ganancias y pérdidas actuariales se
reconcgeran inmediatamente en el otro resultado integral. También supondra cambios en la
presentacion de los componentes del coste en el estado de resultado integrai, que se
agruparan y presentaran de forma distinta.

Bado que el Grugo carece de planes de este tipo, los Administraderes consideran que esta
modificacién no afectaré de manera significativa a las cuentas anuales del Grupo.

Modificaciones de NIC 32 - Instrumenios financieros: presentacidn v de NHF ¥ — Instrumentos
financieros: Informacion _a_revelar en relacion a la_gompensacién de aclivos y pasivos
financieros.

La modificacién de NIC 32 introduce una serie de aclaraciones adicionales en la guia de
imptementacion sobre los requisitos de la norma para poder compensar un activo y un pasivo
financiero en su presentacion en e} balance de situacion. NIC 32 ya indica que un activo y un
pasivo financiero solo podran compensarse cuando la entidad tenga en el momento actual el
derecho exigible legalmente de compensar jos impories reconocidos. La gula de
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d)

implementacién modificada indica, entre otros aspectos, que para cumplirse esta condicidn, el
derecho de compensacidn no debe depender de eventos futuros y debe ser legalmente
exigible, tanto en el curso normai de los negocios como en caso de incumpiimiento,
insclvencia o quiebra de la entidad vy todas las contrapartes.

La medificacion paralela de NEF 7 introduce un apartado especifico de requisitos nuevos de
desglose para aquellos actives y pasivos financieros que se presentan neteados en el balance
y también para aqueilos otros instrumentos financieros que estdn sujetos a un acuerdoe exigible
de compensacién neta o similar, independientemente de que se estén presentando o no
compensados contablemente de acuerdo a NIC 32.

La enfrada en vigor de esta modificacion no deberia suponer un cambio en las politicas
contables puesto que el andlisis que realiza el Grupo para presentar o no determinados activos
y pasivos financieros de forma compensada esta en linea con las aclaraciones introducidas en
la norma. L.a modificacién paralela de la norma de desgloses de instrumentos financieros si
supondra previsiblemente una ampliacion de los desgloses gue el Grupo viene realizando y
que son los actualmente requeridos para este tipo de situaciones.

Variaciones en el perimetro-

Los porcentajes de participacion en las siguientes sociedades at 31 de diciembre de 2011 y
2010 son los siguientes:

12
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Porcentaje de participacién
direcio ¢ indirecto

Porcentaje de contral {*)

Sociedades 311211 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Medios Impresos -
Federico Domenech, 8.A. 75,79% 72.34% 78.79% 72.34%
Taller de Editores, $.A. 79,00% 78,44% 79,00% 78.44%
[nversor Ediciones, S.L. 41,11% 40,82% 52.04% 52.04%
Gala Ediciones, S.L. 79.00% T8, 44% 100,00% 100,00%
Taller de Editores Motor, 8.L.U. 79.00% 78,44% 100,00% 100,008
El Norte de Castibls, S.A. 77.60% TES1% 77.60% 77.51%
Mitenio ABC, S.A. de C.V. 0,00% 49,00% 0,00% 49.00%
Audiovisnales -
Radie LP, 5.L.U. 75,79% 72,34% 100.00% 100,00%
Las Provincias Televisidn, S.A.U. 75.79% 72,34% 100.00% 100,00%
Proviradio, S.L.U. 75,79% 72.34% 100,00% 100,00%
Hiil Valley, S.L. 66,70% 48,93% 9531% - 69.91%
Durango Felebista, 8.L. (#%) 0,00% 1G0,00% 0,00% 100,00%
Canal Bilhovision, S.L. 08,93% 08,22% 98.53% 98,22%
Canal Bitbovisidn Margen lzquicrda, 5.L.U. 98,53% 08,22% 100,00% 160,00%
Canal Bitbovisién Margen Derecha, S.L.U. 98.53% G8,22¢ 1900,00% 100,00%
Alava Television, S.L. 99,34% 99,30% 99 34% 0%.30%
Corporacién de Medios Radiofénicos Digitales, S.AU. 100,00% 90,00% 160,00% 90,00%
Sociedad Aragonesa de Gestion Radiofdnica, S.L.{*%) 3,00% 719.21% 0,00% 100,00%
Difusion Asturiana, 5.L. 45.02% 43,74% 87.50% 85.00%
EuroTv Poland, sp.z0.0 (¥%) 0.00% 69,90% 0.00% 100,00%
Radic Publi, 8.L. 82 50% 79.21% 82.50% 79.21%
Onda Ramblas, S.AU. 82,50% T9.21% 100.00% 100,00%
Onda Rambla Radio, S.L.U. 82,50% 79.21% 100,00% 160,00%
Cna Rambila Radio, S.L. 82.50% 79,21% 100,00% 100,00%
Sociedad de Radio Digital Terrenal, S.A. 24.75% 23.76% 30.,00% 30,00%
Internet -
Valenciana Editorial Interactiva, S.L.U. 75.79% F2,34% 100,00% 109,00%
Alianzas ¥ Nuevos Negocios, S.L.U. 79.00% 78.44% 100,00% 100,00%
Advernet, S.1. 0.00% 87.51% 0,00% 87.51%
El Nerte de Castilla Digitat, S.L.U. 77,60% T7.51% 1 06,00% 100,00%
Kioskoymas, Sociedad Gestora de |z Plataforma Tecnoldgica, S.L. 50,00% 0,00% 50,00% 0,00%
Fus Anuncios en la Red, S.L.U. 100,00% 0,00% 100,00% 0,004
11870 Informacion en General, S.L. 33.50% 33,00% 33,50% 33,00%
ABC Periddico Electrdnico, S.L.U. (**¥) 0.00% 99,09%, 3,005 100,00%
ABC Sevilla Digital, 5.1, (#=%¥) 0,00% 90,09¢% 3,005 {00,00%
Estructura y Otros Negocios -
555 Unimedia, S.L.AL 75.79% 72,34% H00,00% 100,00%
Comercializadora de Medios Las Provincias Muitimedia, S.L.U. 73,79% 72,34% 100.00% 100,00%
Fiesta Alegre, S.L.L1. 75,79% 72.34% 100.00% 100,00%
Corporacidn de Medios de Alicante, S.L. 86,84% 85.11% 100,00% 100,00%
Servicios Auxitiares de Prensa Independientes, S.A L 79.00% T8.44% 100,00% 100,00%
Grawitos de Corporacién de Medios, S.L. (¥%) 0,00% 60,34% 0.00% 60,34%
El MNorte de Castilia Multimedia, S.L.U. 77,60% 77.51% 100.00% 100,00%
Comercializadora de Medios de Castilla y Ledn, S.L.U. 77.60% T151% 100.60% 100,00%
Andaluprint, 5.L.U. 99.094%, 0.00% 100,00% 0,00%
Roi Mediz, S.L. 50.00% 0,00% 50.00% 0.00%
Rotomadrid, S.L. 63,29% 65,00% 63,29% 63.00%

) Este porcentaje hace referencia al porcentaje directc mantenido por fa sociedad perteneciente al Grupo de la que depende.
(") Scciedades gue se han liquidado en el ejercicio 2011, sin impacto significativo en los estados financieros consolidades.
(***y Sociedad que s8 ha fusionado en el ejercicic 2011 con Diaric ABC, S.L.
("**"} SBociedad que se ha fusionado en el ejercicic 2011 con ABC Sevilla, S.L.4U.
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Las principales operaciones realizadas por el Grupo en ¢l gjercicio 2011 son las que se detallan a
contnuacion:

+ FEl 28 de marzo de 2011 el Grupo ha adguirido el 10% restante de la participacidén en
“Corporacién de Medios Radiofénicos Digitales, S.A", por un precio de 1 euro, lo que ha
supuesto una disminucion de las teservas en sociedades consolidadas por importe de 375
miles de eures y un aumento en el patrimonio de accionistas minoritarios por el mismo
importe.

» Con fecha 6 de julio de 2011 el Grupo ha vendido el 1,71% de las participaciones que la
sociedad Comeco Impresion, S.L.U. mantenia en Rotomadrid, $.1.., pasandg a tensr una
participacion del 63,29%, por un precio de venta de 428 mites de eurcs. Dicha operacién
ha supuesto un aumento del patrimonio de accionistas mineritarios de 431 mites de euros,

s Et 20 de diciembre de 2011 el Grupo ha adquirido por un precio de 5.603 miles de euros un
porcentaje equivalente al 3,456% del capital social de Federico Domenech, S.L., alcanzando
de esa forma un 75,79% del capital social. Al 31 de diciembre de 2011 dicho imporie se
encuentra pendiente de pago y registrado de acuerdo ¢con el catendario de pagos acordado
en los epigrafes “Otras cuentas a pagar no corrientes — Otras deudas con coste financiero”
y “Ofras cuentas a pagar corrientes — Otros” por importe de 2.664 y 2,939 miles de euros,
respectivamente {Notas 193 y 23).

+ Duranie ef ejercicio 2011 ef Grupo ha vendido las participaciones que mantenia en las
sociedades Milenio ABC, S.A. de C.V. y Advernet, S.1.. Adicionalmente, se han liguidado
las sociedades Sociedad Aragonesa de Gestion Radiofénica, S.L., Eure TV Poland,
sp.zo.o, Gratuitos de Corporacion de Medios, S.L. y Durango Telebista, S.L. Dichas
operaciones no han tenido un efecto significativo en los estados financieros consolidados.

El resto de operacicnes no han tenido efectos significativos ni en la cuenta de pérdidas v
ganancias consolidada ni en el Patrimonio consolidado, a excepcitn de las comentadas en la
Nota 17.

&) Principios de consolidacion-
Alcance

Las cuentas anuales consolidadas de Vacento incluyen todas las sociedades dependienies de
Vocento, S.A. Se presumira que existe control cuando la sociedad dominante posea, directa o
indirectamente, mas de la mitad dsl peder de voto de otra sociedad, excepto en circunstancias
excepcionales en las que se pueda demostrar claramente que esta posesién no constituye
contrel. También existird control cuando la Sociedad Dominante posea la mitad ¢ menos del
poder de voto de una sociedad y disponga de:

- poder sobre mas de 1a mitad de los derechos de voto, en virtud de un acuerdo con
otros inversores;

- poder para dirigir las politicas financieras y de operacion de 1a socisdad, segtn una
disposicion fegal o estatutaria ¢ un acuerdo;
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- poder para nombrar 0 revocar a la mayoria de fos miembros del Consejo de
Administracién;

- poder para emitir la maycria de los votos en las reuniones del Consejo de
Administracion.

Procedimientos

Las sociedades dependientes se consolidan por el método de integracidn global, lo que
supone que se eliminan en su iotalidad jos saldos, transacciones, ingresos y gastos
intragrupo.

Asimismo, todos los estados financieros utilizados de la Sociedad Dominante y sociedades
dependientes se refieren a una misma fecha y han sido elaborades utitizando politicas
contables uniformes.

Los intereses minoritarios en los activos netos de las sociedades dependientes se identifican
dentro del patrimonio de forma separada del patrimonio de la Sociedad Dominante.

Les cambios en la padicipacion en la propiedad de una sociedad dependiente que no den
lugar a una pérdida de control, se contabilizardn como transacciones de patrimonio, es decir,
que cualquier diferencia se reconocera directamente en el patriimonio (Nota 17).

Combinaciones de negocio

Se considera que el Grupo estd realizando una combinacion de negocios cuando los activos
adquiridos y los pasivos asumidos constituyen un negocio, El Grupo registra cada combinacion
de negocios aplicando el método de adquisicidn, lo que supone identificar el adquirente,
determinar la fecha de adquisicion, que es aquélla en la gue se obtiene el control, reconocer y
medir los activos identificables adquiridos, los pasivos asumidos y cualquier participacién
minctitaria y reconocer y medir la plusvalfa ¢ ganancia.

Los activos identificables adquiridos v los pasivos asumidos se miden a su valor razonable en
la fecha de adquisicién, y la participacién minoritaria se valora a su valor razonable o por la
parte proporcional de dicha participacion en jos activos netos identificables.

El Grupo reconoce una plusvalia o Fondo de Comercio en la fecha de adquisicién por el
exceso de (a) scbre {b), siendo:

- (a) {i} la contraprestacién transferida medida a su valor razonable a la fecha de
adquisicion.

{ii} ef imporie de la padicipacién minoritaria.

(iii} si es una combinacidn de negocios llevada a cabo por etapas, el valor razonable
en la fecha de adquisicion de la participacién anteriormente tenida por el Grupo {la
diferencia con lps valores de coste antericras se lleva a resultados).

- (b): el neto de los activos identificables adquirides y de los pasivos asumidos.
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En el caso de gue no existiera excese, sino que {b} fuera superior a (a), el Grupo volvera a
analizar todos los valores para poder determinar si realmente existe una compra realizada en
términos muy ventajosos, en cuyo caso dicha diferencia se llevara a resultados.

Pérdida de conirol

Cuando sf Grupo pierde el control sobre una sociedad dependiente, da de baja los activos
(incluyendo el Fondo de Comercio) y pasivos de la dependiente y la participacion minoritaria
por su valor en libros en la fecha en la que pierde el control, reconoce fa contraprestacion
recibida v la participacién mantenida en dicha sociedad a su valor razonable a la fecha en que
se pierde el control, reconociendo ef resuitado por la diferencia.

Participaciones en negocios conjuntos v asociadas

Vocento consolida sus participaciones en aguelias empresas multigrupo que gestiona
conjuntamente con ofras sociedades por el métode de integracién proporcional (Nota 12),
considerando que negaocio conjunto existe cuando se comparte con el resto de accionistas el
control de fa sociedad v es asociada cuando ejerce una influencia significativa sobre los
MmISMos.

Las scciedades no incluidas en et parrafo anterior en las que alguna ¢ varias sociedades del
Grupo ejerzan una influencia significativa se valoran por el método de pariicipacion, excepto
cuando se consideran mantenidas para la venta.

Segun este método, la inversion se registra inicialmente a su coste, y se ird incrementando o
disminuyendo al reconocer la parte que le corresponda en el resultado obtenido por dicha
sociedad. Por otro lado, las distribuciones recibidas reducen el importe de la inversidn.

Si la participacion en las pérdidas excede su paricipacién en ésta, se deja de reconocer la
participacién en pérdidas adicionales, reconociendo en su caso un pasivo, en el caso de que
haya incurrido en obligaciones legales o implicitas.

Asimismo, independientemente de las pérdidas reconocidas segin lo explicado anteriormente,
sl Grupo analiza posibles detesioros adicionales segun fas normas sobre deterioro de activos
financieros {Nota 4.g) y considerando la inversidn por su totalidad y no sélo por el Fondo de
Comercio gue eh su ¢aso iuviese incorporado.

En el Anexo a los estados financieros se muestra un detalle de las sociedades dependientes,
multigrupo y asociadas.

f} Comparacion de la informacion-

Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informacion contenida en esta memoria referida al
ejercicio 2011 se presenta, a efectos comparativos, con la informacion similar relativa at
ejercicio 2010 y, por consiguiente, no constituye por si misma las cuentas anuales
consolidadas de Vocento del ejercicio 2010.
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3. Legislacién aplicable

En referencia tanto al ambito de la television como de la radio, se aprobé, durante el ejercicio
2010, la Ley 7/2010, de 31 de marzo, General de Comunicacién Audiovisual que, basicamente
modificé el régimen concesional fransformando las concesiones existentes en licencias de radio y
tefevision,

Televisiones

En cuanto al ambito nacional de la television digital terrestre en el que interviens Vocento a través
de su participacidn en Sociedad Gestora de Television Net TV, S.A, la Ley General de
Comunicacion Audiovisual fue aplicada para transformar la concesién en licencia. Asimismae, frute
de la liberalizacién de la norma, en la fransformagcién de ia concesion en licencia de TDT nacional
de Sociedad Gestora de Television NET TV, S.A., el Ministerio de Industria Turismo y Comercio
liberd en el gjercicio 2010 los avales que tenia prestados esa sociedad, teniende implicitamente
por cumplidos los compromisos que se garantizaban.

Iguatmente, cabe destacar que no se ha modificado fa Ley 82009, de 28 de agosto, de
financiacion de la Corporacion de Radio y Televisién Espafiola, que elimina la publicidad de los
medios de dicha Corporacion, limitando sus ingresos a los Presupuestos Generales del Estado y a
las aportaciones que deban hacer en su caso entre otros los concesionarios (actualimente,
ticenciatarios) de tefevisidn,

En cuanto a la actividad de emision de television autondmica y local desarrollada por
determinadas sociedades del Grupo en su dia regulada también por leyes autondmicas, y por la
Ley 41/1996, de 22 de diciembre, de Television Local por Ondas Terrestres, también se regula
desde 1 de mayo de 2010, fecha de entrada en vigor de la Ley General de la Comunicacion
Audiovisual, por éste nuevo texio. No obstante, el régimen de necesaria habilitacion no ha variado
y sigue siendo necesario obtener titulo (en este caso, la correspondiente licencia) para la
prestacion del servicio de television.

Vacento estd presente en el mundo de la Television Digital Terrenal (TDT) de ambito autondmico
(A) o local (L) esenciaimente en: Madrid (A); Comunidad Valenciana (A); Andalucia (A); Murcia
(A); La Rioja {A); v demarcaciones locales de otros territorios, como en el Pais Vasco, enire las
que se encuentran Bilbao, San Sebastian y Vitoria-Gasteiz, y como en Asturias donde destacan
Gijon {L); Oviedo (L); Avilés {L).

Radio

Aparte de la Ley General de la Comunicacidn Audiovisual destacan los Planes Técnicos
Nacionales de Radiodifusidn.

El Grupo mantiene dos concesiones para la explotacion del servicio pibtico de radiodifusion
sonora digital terrenal, compatibles entre si, de dmbito nacional a través de las sociedades del
Grupo, E-Media Punto Radio, S.A.1. y Corporacion de Medios Radiofénicos Digitales, S.A.U., con
vy sin capacidad para efectuar desconexiones territoriales.

Adicionaimente, el Grupo es titular de diversas licencias de radiodifusidn para emitir su
programacién, y para la emision en otras demarcaciones en las que e Grupo no cuenta con la
correspondiente concesién, existen acuerdos de asociacion con titulares de licencias en dichas
demarcaciones,
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Asimismo, conviene destacar que en este ambito también han existido nuevas adjudicacicnes, y
existen concursos convecados pendientes de resolver © convocar,

Normas de valoracidn

Las principales normas de valoracién utilizadas en la elaboracidn de las cuentas anuales
consolidadas han sido las siguientes:

&) Fondos de comercio-

El fondo de comercio generado en la consolidacién se calcuta segln lo explicado en 1a Nofa
2.e.

Para el propésito de comprobar el deterioro del valor, el fondo de comercio adquirido en una
combinacién de negocios se distribuird, desde la fecha de adquisicién, entre cada una de las
unidades generadoras de efectivo de la entidad adquirente, que se esperen beneficiar de las
sinergias de Ja combinacidn de negocios, independientemente de que otros activos o pasivos
de la entidad adguirida se asignen a esas unidades o grupos de unidades. A estos efectos,
los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que las unidades generadoras de
efectivo coinciden con las sociedades.

Al cierre de cada ejercicio contable se procede a estimar si se ha producido en ellos algan
deteriore que reduzca su valor recuperable a un importe inferior al coste nefc registrado
procediéndose, en su caso, al oportuno saneamiento con carge al epigrafe “Saneamiente de
fondo de comercio™ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (Nota 8).

El importe recuperable es el mayor entre et valor razonable minorado por el coste necesario
para su venta y el valor en uso, entendiendo por éste el valor actual de los flujos de efectivo
futuros estimados antes de impuestos, a partir de los presupuestos mas recientes aprobados
por ios Administradores. Estos presupuestos incorporan las mejores estimaciones disponibles
de ingresos vy costes de las unidades generadoras de efective ufitizando previsiones
sectoriales y las expectativas futuras.

Estas previsiones futuras cubren los proximos cinco-diez afios, incluyendo un vaior residual
adecuado a cada negocio. Estos flujos se descuentan para calcular su valor actual a una tasa
antes de impuestos, que refleja el coste medio ponderade del capital empleado ajustado por
el riesgo del negocio correspondiente a cada unidad generadora de efectivo. En el caso de
que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra fa
correspondiente pérdida por deterioro en la cuenta de resultados consolidada por ia
diferencia.

Las pérdidas por deterioro, si hubiera, relacionadas con los fondos de comercio, no son: objeto
de reversién posterior.

En el caso de enajenacién o disposicion por otra via de una actividad dentro de una unidad
generadora de efectivo a la que se le ha asignado fondo de comercio, en el importe en libros
de dicha actividad se incluird el fondo de comercio asignado previamente para la
determinacién del resultado procedente de la enajenacioén o disposicion.
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b) Otros activos intangibles-

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como
consecuencia de un negocio juridice o han sido desarrollados por las sociedades del Grupo.
Se reconocen inicialmente por su coste de adguisicién o produccion en el epigrafe "Activos no
corrientes — Activo Intangible — Otros activos intangibles” det balance de situacién consolidado
(Nota 9), y posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente
amontizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado y siempre que
sea probable la obtencién de beneficios econdmicos por el mismo, y su coste pueda ser
medido de forma fiable.

Activos intangibles adquiridos separadamente

Se corresponden con el coste incurrido en su adquisicidn, amortizéndose linealmente a io
tasgo de sus vidas dtiles estimadas, que sueien ser normatmente de cinco afos.

Activos intangibles generados internamente

Los costes de actividades de investigacion se reconocen como gasto en el periodo en que se
incurren.

1.0s gastos incurridos en ef desarrollo de diversos proyectos se registran como activo siempre
que cumplen ias siguientes condiciones:

+ Los costes se encuentran especificamente identificados y controlados por proyecto y
su distribucidn en el tiempo esta claramente definida.

» Los Administradores pueden demostrar la forma en que el proyecto generara
beneficios en el futuro.

« Ei coste de! desarrollo de! activo, que incluye, en su caso, los costes del personal del
Grupo dedicado a dichos proyectos, puede evaluarse de forma fiable.

Los aclivos inangibles generados internamente gque cumplen las condiciones para su
activacion se amortizan lineaimente a lo largo de sus vidas Gtiles.

Cuando nc puede reconogerse un activo intangible generado internamente, los costes de
desarrolio se reconocen comeo gasto en ef periodo en gue se incurren.

Producciones cinematogréficas

Se considera que es un intangible desarrcliado internamente que cumple con los criterios de
activacion, por fo que se registra segiin lo comentade en el punte antetior.

El coste de las producciones terminadas se amortiza linealmente en el plazo de tres afios, por
considerarse que ese es el plazo aproximado de generacion de ingresos de las mismas, a
partir det momento en que se encuentran en disposicion de preducir ingresos,
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c)
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Guiones cinematograficos

Los guicnes pueden ser adguiridos o desarroflados internamente, registrandose en su caso
segln lo explicado anteriormente. En ambos casos se amortizan de acuerdo a la vida util
estimada.

Derechos para la distribucidn de producciones cinematograficas

Son intangibles adquiridos & un tercero, por lo que se contabilizan por el coste incurrido. Estos
se diferencian en funcién del mercado objetivo segtn lo siguiente:

- Distribucidn en televisicnes

Estos costes son registrados como activos intangibles y se amortizan de acuerdo con el
patrén de consumo esperado de los beneficios econdmicos futuros de los citados derechos,
que se encuentra en torno a los ¢inco anos,

«  Distribucion en cine y DVD

Estos costes se registran en el epigrafe “Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar-
Otros deudores” (Nota 15) va gue el plaze de generacion de ingresos, y peor tanto, de
imputacion a gastos, es inferior a un afo, imputdndose a resultados de acuerdo a los
contratos suscritos con los productores.

Propiedad, planta y equipo-

Los elementos que componen [a propiedad, planta y equipo se valoran por su coste, que
inciuye, ademds de su precio de compra, los impuestos indirectos no recuperables, asi como
cualguier otro coste directamente relacionado con la puesta en servicio del activo para el uso
al que estd destinado (incluidos intereses y ofras cargas financieras incurridas durante el
periodo de construccion),

De acuerdo con las excepciones permitidas por la NIIF 1, algunes elementos adquiridos con
anterioridad a 1 de enero de 2004 se encueniran valorados a precio de coste actualizade de
acuerdo con diversas disposiciones legales.

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejoras gue representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficacia, 0 un alargamientc de la vida dtif de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los mismos.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicic se cargan a la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El Grupc amortiza el inmovilizade material lineaimente mediante la aplicacion de coeficientes
de acuerdo c¢on la vida (til estimada de los elsmentos que componen dicho inmovilizado {Nota
5).

En. el epigrafe “Ofro inmovilizado” se incluye un importe de 5.545 miles de euros,
correspondiente al -Patrimonic Histérico-Adistico de Diario ABC, S.1., constituido por el
archivo grafico y documental y por una coleccion de cuadros y dibujos de artistas que han
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colaborado para las publicaciones de ABC y Blanco y Negro. En opinidn de los especialistas
consultados, &l valor residual de dicho patrimonio histérico-artistico es superior al coste al que
se encuentra registrado en ef balance de situacion consolidado por o que no se amortiza.

£l importe cargado a gastos durante los ejercicios 2011 y 2010 en concepto de amortizacion
det inmovilizade material figura registrado en el epigrafe “Amortizaciones y depreciaciones” de
las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas adjuntas.

Deteriore de valor de activos distintos def
fendo de comercio-

A ta fecha de cierre de cada ejercicio el Grupo analiza el valor de sus activos no corrientes
para determinar si existe algin indicie de gue dichos activos hayan sufrido una pérdida por
deterioro de su valor. En caso de que exista algin indicio se realiza una estimacién del
importe recuperable de dicho activo para determinar el importe del saneamiento en el caso de
que sea finalmente necesario. A iales efectos, si se trata de actives identificables que
independientemente considerados no generan flujos de caja, e Grupo estima la
recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo a la que el activo pertenece.

£l importe recuperable es el mayor entre el valor de mercado minorado por los costes de
venta y el valor de uso, eniendiendo por éste el valor actual de los flujos de caja futuros
estimados. Para el calculo del valor de uso las hipdtesis uiilizadas incluyen las tasas de
descuento antes de impuestos, tasas de crecimiento y cambios esperados en los precios de
venta y en 1os costes, L.os Administradores de la Sociedad Dominante estiman las tasas de
descuento antes de impuestos que recogen el valor del dinero en ef fiempo v los riesgos
asociados a la unidad generadora de efectivo. Las tasas de crecimiento y las variaciones en
precios y costes se basan en las previsiones intetnas y sectoriales y la experiencia y
expectativas futuras, respectivamente.

En el caso de gue ef importe recuperable sea inferior ai valor neto en libros det activo se
registra la correspondiente pérdida por deterioro con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

Para el resto de los activos financieros, el Grupo considera como indicadores objetivos del
deterioro de los mismos:

» dificultad financiera del emisor o de la contraparnte significativa,
« defecto o retrasos en sl pago,
+ probabilidad de que el prestatario entre en bancarrota o en reorganizacicn financiera.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en gjercicios anteriores son revertidas
cuando se produce un cambio n las estimaciones sobre su importe recuperable, aumentando
¢l valor del activo con el limite méaximo del valor en libros gue el active hubiera tenido de no
haberse realizado el saneamiento.
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e)

g

Arrendamientos -

El Grupo clasifica como arrendamientos financieros aguelios contratos de arrendamiento en
los que el arrendador transmite sustancialmente al arrendatario todos los riesgos y ventajas
derivadas de la propiedad del bien. El resto de amrendamientes se clasifican como
arrendamienios operativos.

Los bienes adquiridos en régimen de arrendamiento financiere se registran en la categoria de
activo no corriente que corresponda a su haturaleza y funcionalidad. Cada activo se amortiza
en el periodo de su vida Ut ya que ef Grupo considera que no existen dudas de que se
adquirird la propiedad de dichos activos al finalizar el periodo de asrendamiento financiero. El
valor por el que se registran es el menor entre el valor razonable del bien arrendado y el valor
actual de los pagos futuros derivados de la operacién de arrendamiento financiero con abono
al epigrafe “Deuda con entidades de crédito” del batance de situacién consolidado.

Los gastos financieros de los arrendamientos financieros son registrados en la cuenta de
pérdidas y ganancias, salve que sean directamente atribuibles a un active cualificado, en cuyo
caso son registrados como mayor valor del active financiado por el arrendamiento financiero
{Nota 10).

Los gastos provocados por los arrendamientos operativos son imputados al epigrafe
“Servicios exteriores” {Nota 30} de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada durante la
vida del contrato siguiendo el criterio de devengo.

Existencias-

lLas existencias, bhasicamante papel para [a impresion de los correspondientes periddicos, se
valoran ai menor del precio de coste, siguiendo & método FIFO (primera entrada-primera
salida) o el valor neto realizable. Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y las
partidas similares han sido deducidas del precio de adguisicién.

El impotte de las rebajas de valor reconocidas en el resultade det ejercicio se registra en el
epigrafe "Variacién de provisiones de tréfico y otras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Instrumentos financieros-

Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a su cosie de adguisicidn, incluyendo los
costes inherentes a la operacion.

El Grupe clasifica sus activos financieros, ya sean éstos corrientes o no corrienies, en las
siguientes cuatro categorias:

- Activos financieros negociables. Dichos activos cumplen alguna de las siguienies
caracteristicas:

e El Grupo sspera obtener beneficios a corto plazo por la fluctuacidn de su precio.
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+« Han sido inchiidos en esta categoria de activos desde su reconocimiento inicial,
siernpre que o bien cotice en un mercado activo ¢ bien su valor razonable pueda ser
estimado con fiabilidad.

Los activos financiercs incluidos en esta categoria figuran en el balance de situacion
consolidado a su valor razonabie v las fluctuaciones de éste se registran en los epigrafes
“Gastos financieros”™ e “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, segtin corresponda.

El Grupo incluye en esta categoria aquellos instrumentos derivades que no cumplen las
condiciones necesarias para su consideracion como de cobertura contable estabiecidas por
ta NIC 39 “Instrumentos Financieros”.

- Activos financieros a mantener hasta el vencimiento. Son aquellos cuyos cobros son de
cuantfa fija o determinada y cuyo vencimiento esta fijado en el tiempo, vy que el Grupo
pretende conservar en su poder hasta la fecha de su vencimiento. Los activos incluidos en
esta categorfa se valoran & su “coste amortizado” reconociende en la cuenta de resultades
los intereses devengados en funcion de su tipo de interés efectivo y estan sujetos a
pruebas de deterioro de valor. Por coste amortizado se entiende el coste inicial menos los
cobras del prncipal mas o menos la amortizacién acumutada de la diferencia entre el
importe inicial y el valor de reembolso, teniendo en cuenta potenciales reducciones por
deterioro o impago. Por tipo de interés efective se entiende el tipo de actuatlizacién que, ala
fecha de adquisicién del activo, iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos estimados de efectivo por todos los conceptos a fo
largo de su vida remanente.

- Préstamos v cuentas por cobrar. Son aquellos osiginados por las sociedades a cambio de
suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor. Los activos incluidos en
esta categoria se valoran asimismo a su “coste amortizado® y estan sujetos a pruebas de
deterioro de valor.

- Activos financieros disponibles para la venta. Son todos aquellos que no entran dentro de
las tres categorias anteriores, viniendo a corresponder cast en su totalidad a inversiones
financieras en capital. Estas inversiones figuran en el balance de situacién consolidado a
su valor de mercado, que, en el caso de sociedades no cotizadas, se obfiene a través de
métodos alternativos como ta comparacién con transacciones similares ¢, en caso de
disponer de la suficiente informacion, por ta actualizacion de los fiujos de caja esperados.
Las variaciones de dicho valor de mercado se registran con cargoe o abono al epigrafe
“Patrimonio — Reservas por revaluacién de activos y pasivos no realizados” del balance de
situacién consolidado, hasta el momento en que se produce ia enajenacién de estas
inversiones, en que el importe acumulado en este epigrafe referente a dichas inversiones
es imputade integramente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Aquellas inversiones financieras en capital de sociedades no cotizadas cuyo valor de
mercado no puede ser medido de forma fiable son valoradas a coste de adquisicion.

ta Direccién del Grupo determina la clasificacién mas apropiada para cada activo en el
momento de su adquisicion, revisandola al cietre de cada ejercicio.
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Deterioro de activos financieros

Los activos financieros, con excepeion de los valorados a valor razonable con cargo o abono
a la cuenta de pérdidas y ganancias, son analizados por la Direccién del Grupo para
identificar indicadores de deterioro periddicamente y en todo casc en el cierre de cada
sjercicio. Los activos financieros se deterioran cuando existe evidencia objetiva de que, como
resultado de unos ¢ mas acontecimientos que ocurrieron con postetiotidad at reconocimiento
inicial def activo financiero, los flujos de caja futuros estimados de la inversién se han visto
afectados.

Para el resto de los activos financieros, el Grupo considera como indicadores objetivos del
deterioro de los mismos:

= dificultad financiera del emisor o de la contraparte significativa,
» defecto ¢ retrasos en el pago,
+ probabitidad de que el prestatario entre en bancarrota o en reorganizacién financiera.

Efectivo v otros medios liguidos equivalentes

Bajo este epigrafe dei balance de situacion consolidado se registra el efectivo en caja,
depdésitos a la vista y otras inversiones a core plazo de alia liquidez que son répidamente
realizables en caja y que no tienen riesgo de cambios en su vator {(Nota 16).

Pasivos financieros y gattimonio neto

Los pasivos financieros y fos instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de
los acuerdos contractuales pactados. Un instrumento de capital &s un contrato que represente
una participacion residual en el patrimonio del Grupo. Los principales pasivos financieros
mantenidos por et Grupo son pasivos financieros a vencimiento que se valoran a coste
amortizado.

Obligaciones, bones v deudas con entidades de crédito

Los préstamos, obligaciones y similares que devengan intereses se registran inicialmente por
el efectivo recibido, neto de costes directos de emision, en el epigrate "Deuda con entidades
de crédito” del balance de situacidn consolidado {Nota 20}. Los gastos financieros se
contabilizan segdn el criterio del devengo en la cuenta de resultados utilizando el método del
interés efectivo y se afiaden al importe en libros del instrumento en la medida en gue no se
liquidan en ef pericdo en que se producen. Por ofro lado, las cuentas a pagar derivadas de los
contratos de arrendamiento financiero se registran por el vaior actual de las cuotas de dichos
contratos en dicho epigrafe.

Acreedores comerciales

Las cuentas a pagar originadas por operaciones de trafico son iniciaimente valoradas a valor
razonable y posteriormente son valoradas a coste amortizado utilizando el tipe de interés
efectivo {Nota 19},
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Categorias de instrumentos & valor razonable

A continuacién mostramos un andlisis de los instrumentos financiercs que al 31 de diciembre
de 2011 y 2010 son valorados a valor razonable con posterioridad a su reconacimiento inicial,
agrupados por categorias del 1 al 3, dependiendo det sistema de calculo del valor razonabe:

« Categoria 1: su valor razonable se obtiene de la observacion directa de su cotizacion en
metcados activos para activos y pasives identicos.

« Categoria 2: su valor razonabie se determina mediante Ja observacion en el mercado de
inputs, diferentes a los precios incluides en la categoria 1, que son observables para los
activos y pasivos, bien directamente {precios} o indirectamente (v.g. que se obtienen de

los pregios).

» Categoria 3 su valor razonable se determina mediante técnicas de valoracion que
incluyen inputs para los activos y pasivos no observados directamente en los mercados.

Valor razonable al 31 de diciembye de 20H 1

Miles de Euros

Categoria ! | Categorfa 2 Categorin 3 Total
Activos financieros disponibles para la venta
Participaciones en sociedades no cotizadas (Nota 13) (%) - - 7.290 7.290
Pasivos financieros negociahles
Derivados financieros (Nota21) -~ {747) - {747
Total - {747) 7,290 6.543
Valor razonable al 31 de diciembre de 2610
Miles de Euros
Calegoria | | Categoria 2 Categorfa 3 Total
Actives financieros dispenibles para la venta
Participaciones en sociedades no cotizadas (Nota 13) (%) - - 7.290 7.290
Pasives financieros negociables
Derivados financieros (Nota 21) - (1.094) - (1.084)
Total - (1.694) 7.290 6.196

{*} Val Telecomunicaciones, S.L.

h} Derivados financieros y operaciones de

cobertura -

Los derivados financieros se registran inicialmente a su coste de adquisicion en el balance de
situacién consolidade como actives v pasivos y posteriormente se realizan las correcciones
valorativas necesarias para reflejar su valor de mercade en cada momento (Nota 21). Los
beneficios ¢ pérdidas de dichas fluctuaciones se registran en la cuenta de pérdidas vy
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ganancias consolidada salve en e caso de que el derivado haya sido designade como
instrumento de cobertura.

- Cobertura de valor razonable

En el caso de las coberturas de vajor razonable, tanto los cambios en el valor de mercado
de ios instrumentos financieros derivados designados como coberuras como las
variacicnes del valor de mercado del elemento cubierto producidas por el riesgo cublerto se
registran con cargo © abono en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, segun
corresponda, de forma que los epigrafes “Ingresos financieros™ y “Gastos financiercs”
recojan, respectivamente, el ingreso ¢ gasto devengado conjuntamente por el elemento
cubierto y el instrumento de cobertura.

- Cobertura de fluio efectivo

En el caso de las coberturas de fiujo de efectivo los cambios en et valor de mercade de los
instrumentos financieros derivados de cobertura se registran, en la parte en que dichas
coberturas no son efectivas en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, registrando
la parte efectiva en el epigrafe “Reservas ~ Reserva por revaluacion de activos y pasives
no realizados™ del batance de situacidn consolidado.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros, en su case, son contabilizades
separadamente cuando sus caracteristicas y riesgos no estan estrechamente relacionados
con los instrumentos financieros en los que se encuentran implicitos y, siempre que el
conjunto no esté siendo contabilizade a valor de mercado, registrando las variaciones de valor
coh carge o abono en la cuenia de pérdidas y ganancias consolidada.

En el momento de discontinuacién de fa cobertura, la pérdida o ganancia acumulada a dicha
fecha en el epigrafe “Reservas — Reservas por revajuacion de activos y pasivos no realizados”
se mantiene en dicho epigrafe hasta que se realiza la operacidn cubierta, momento en &l cual
ajustara et beneficio o pérdida de dicha operacion. En el momento en que no se espera que la
operacion cubierta se produzca, la pérdida o ganancia reconocida en el mencionado epigrafe
se imputara a la cuenta de resultados. Para que estos instrumentos financieros se puedan
calificar como de cobertura contable, son designados inicialmente come tales
documenténdose la relacion de cobertura. Asimismo, Vocento verifica inicialmente y de forma
periddica a lo largo de su vida (v coma minime al cierre de cada ejercicio) que la relacion de
cobertura es eficaz, es decir, que es esperable prospectivamente que los cambios en el valor
razonable o en los flujos de efectivo de la partida cublerta (atibuibles al riesgo cubierto) se
compensen casi completamente por los del instrumento de cobertura y gque,
retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilade deniro de un rango de
variacion det 80 al 125 por cien respecio del resultado de la partida cubierta.

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros se caicula mediante los
siguienies procedimientos:

» El valor de mercado de los derivados cotizados en un mercado organizado es su
cotizacion al cierre del ejercicio.

» En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, el Grupo utiliza
para su valoracién hipétesis basadas en las condicicnes de mercado a la fecha de
cierre del ejercicio. En concreto, ef valor de mercado de los swaps de tipo de interes
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i)

I/

k)

)

se calcula mediante la actualizacién a tipo de interés de mercado de |a diferencia de
tipos del swap.

Clasificacion de activos y pasivos entre
corrientes y no corrientes-

En ef balance de situacién consalidade adjunto los activos y pasivos se clasifican en funcion
de sus vencimientos, es decir, como cortientes aguellos con vencimiento igual o inferior a
doce meses y como no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo,

Compromisos por pensiones y
obligaciones similares-

Las coniribuciones a realizar por retribuciones de aportacidn definida se registran en ef
epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta y
daran jugar a un pasivo por retribuciones a largo plazo al personal cuando, al cierre del
ejercicio, figuren contribuciones devengadas no satisfechas. Dicho pasivo se valorara en la
fecha de cierre del gjercicio, por el valor actual de la mejor estimacion posible det importe
necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion (Nota 23).

Acciones propias de la Sociedad
Dominante-

La totalidad de las accicnes de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consclidadas
se registran a su coste de adquisicion y se presentan minorando el epigrafe “Patrimonio —
Acciones propias en cartera” del balance de situacién consolidado (Nota 17},

Los heneficios vy pérdidas obtenidos por Vocento en la enajenacion de estas acciones propias
se registran, asimismo, en el epigrafe “Reservas — Reservas voluntarias” del balance de
situacion consclidado adjunto.

Provisiones-
Se diferencia entre:

- Provisicnes: obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como consecuencia
de sucesos pasados scobre las que existe incertidumbre acerca de su cuantia o
vencimiento.

- Pasivos confingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacién esta condicionada a que ocurra, o no, uno 0 mas evenios
futuros independientes de la voluntad de las sociedades consolidadas; u obligaciones
posibles, cuya materializacién es improbable o cuyo importe no puede estimarse con
fiabilidad.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con
respecto a asuntos en ios cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender
la obligacidn es mayor que de lo contraric y su importe puede medirse con fiabilidad. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consofidadas, sine que se
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informa sobre los mismos, excepto 10s que surgen en las combinaciones de negocios (Notas
2.ey 18).

l.as provisiones -que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacidn disponible
sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion
de cada cierre contable- se utilizan para afrontar tas obligaciones especificas para las cuales
fueron originatmente reconocidas; procediéndose a su reversicn, total o parcial, cuando
dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

m} Subvenciones-

nj

Para la contabilizacién de las subvenciones recibidas, el Grupo sigue los criterios siguientes:

- Subvenciones de capital: Se valoran por el importe concedido registrandose como
ingresos diferidos y se imputan a resultados en proporcién a ia depreciacion
experimentada durante el ejercicio por los activos financiados por dichas subvenciones
{Nota 22).

- Subvencicnes de explotacidn: Se registran como ingresc en el momento de su
concesion.

Durante los ejercicios 2011 y 2010, el Grupo ha imputado a resultados por este concepto un
importe de 956 y 2.787 miles de euros, respectivamente, con abono al epigrafe “Otros
ingresos” de las cuentas de perdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2031 y 2010
adjuntas.

Reconocimiento de ingresos-
Ingresos por venta de bienes-

Los principates bienes vendidos por el Grupo son periddicos, revistas, producios
promocionales o programas de television, cuyos ingresos se calculan at valor razonable de la
contraprestacion cobrada o a cobrar por dichos bienes entregados en el marco ordinario de la
actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos.

Las ventas de bienes se reconocen cuando se han transferido sustancialmente fodos los
riesgos y ventajas inherentes a los mismos.

Ingresos por prestacion de servicios-

Entre los principales servicios prestades por Vocento se encuentran la distribucion de prensa
y ofra serie de productos, la venta de espacios publicitarios, la impresidn de periddicos,
servicios de conexién a Internet o el asesoramiento técnico en producciones audiovisuales.
Los ingresos derivados de la prestacién de esios servicios se calculan al valor razonable de la
contraprestacion cobrada o a cobrar por elios, menos los descuentos, VA y otros impuestos,
registrandose en funcién del grado de terminacion de la prestacion final.

En el caso de no poder estimar con fiabilidad los ingresos finales, solo se registran en [a
cuantia de los gastos reconocidos que se consideren recuperables.
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Ingresos por cesidn de derechos-

Estos ingresos se reconccen utilizando el criterio de devengo de acuserdo con la sustancia del
acuerdo, siempre que sea probable la obtencion de los ingresos y puedan estimarse con
fiahilidad.

Ingresos por cesion de derechos cinematograficos para su exhibicidn-

Estos ingresos se reconocen finealmente en el periodo derivado def contrate de cesion, por lo
que los cobros anticipados correspondientes a estos ingresos se registran en el epigrafe
“Acrsedores comerciales y otras cuentas a pagar’ del balance de situacion consolidado (Nota
19).

Ingresos por producciones televisivas-
Estos ingresos son considerados como prestacion de servicios.

El Grupe sigue el criterio de reconocer estos ingresos en funcidn del grade de avance y del
margen final estimado en base al precio de venta pactado.

ingresos por taguilla de producciones cinematograficas-

Los ingresos por taquilla de la exhibicién de las preducciones en safas de cine se imputan una
vez iniciada la explotacién comercial, tan pronto se recibe el documente de liquidacion del
distribuidor.

Ingresos por intereses y dividendos-

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del
principal pendiente de pago v el método de interés efective, que es el tipo que descuenta
exactamente los flujos futuros en efectivo estimados a lo largo de [a vida prevista del activo
financiero at importe en libros neto de dicho activo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos
de los accionistas a recibir el page han sido establecidos.

) Descuentos por volumen-

£} Grupo concede descuentos por volumen a sus clientes, basicamente agencias de
publicidad, en funcién de las ventas realizadas, periodificandose al cierre de cada ejercicio y
en base a su devengo los gastos correspondientes.

La cuenta a pagar derivada de los mencionados rappels figura registrada en el epigrafe
“Pasivos corrientes - Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del pasivo del balance
de situacién consolidado {Nota 19). El importe det rappel que es objeto de compensacién con
las cuentas a cobrar mantenidas con las correspondientes agencias de publicidad se presenta
minorande, en consecuencia, e} saldo de la cuenta “Activos cortientes - Deudores
comerciales y ofras cuentas a cobrar” del balance de situacién consclidado {Nota 15).
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o)

p}

Impuesto sobre las Ganancias-

El gasto por el Impuesto sobre las Ganancias se reconoce en la cuenia de pérdidas y
ganancias consolidada, excepto cuando sea consecusncia de una transaccion cuyos
resultados se registran directamente en el patrimonio neto, en cuyo supuesto, el impuesto
correspondiente también se registra en el patrimonio neto.

l.a contabilizacion del gasto por impuesto sobre las ganancias se realiza por el metodo del
pasivo basado en el balance general. Este método consiste en la determinacion de los
impuestos anticipados y diferidos en funcién de las diferencias entre ef valor en libros de los
activos y pasivos v su base fiscal, Wilizando las tasas fiscales que se espere objetivamente
gue estén en vigor cuando los activos y pasivos se realicen (Notas 24 y 25).

Los impuestos diferidos activos vy pasivos originados por ¢argos o abonos directos en cuentas
de patrimonio se contabilizan también con cargo o abone a patiimonio.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
imponibles, saivo si la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento iniciat del fondo de
comercio cuya amorfizacion no es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial
(salvo er una combinacién de negocios) de otros activos y pasivos en una operacién que no
afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Vocento procede al reconocimiento de activos por impuestos diferidos siempre y cuando
espere disponer de suficientes ganancias fiscales futuras conira las gue poder hacerlos
efectivos.

Asimismo, las deducciones de la cuota para evitar la doble imposicién y por incentivos
fiscales, y las bonificaciones del Impuesto socbre Sociedades originadas por hechos
econdmicos acontecidos en el ejercicio minoran el gasto devengado por Impuesto sobre
Sociedades, salvo que existan tudas sobre su realizacion.

De acuerdo con las NIIF, los impuestos diferidos se clasifican como activos ¢ pasivos no
cotrientes aungue se estime gue su realizacion tendra lugar en los proximos doce meses.

Ef gasto por impuesto sobre fas ganancias representa [a suma del gasto por impuesto sobre
beneficios del ejercicio y la variacion en los activos y pasivos por impuestos diferidos
reconocidos gue no se registran en patrimorio (Notas 24 y 25).

Con ocasién de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanfo
activos como pasivos) con cbjeto de comprobar que se mantienen vigentes, efeciuandose las
oportunas cotrecciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los andlisis realizados.

Pagos basados en acciones-

E} Grupo periodifica estos futuros desembolsos, registrando ef gasto en sl epigrafe “Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, tal y como se describe a
continuacion:

. Por la parte a liquidar en metélico, el Grupo periodifica el valor actual de la obligacién,
que se calcula aplicando un métedo simplificado en ef periodo de consolidacién del
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plan, que es registrado con abone al epigrafe “Provisiones — Provisiones para pagos
basados en acciones” del balance de situacion consofidado al 31 de diciembre de
2011 adjunto {(Nota 18).

+  Porla parte a liquidar mediante entrega de acciones propias de la Sociedad, el Grupo
periodifica el impore de la retribucion en acciones en el periodo de consolidacion
sobre la valoracién del plan en la fecha de concesién del mismo, que es registrado
con abono al epigrafe “Reservas — Para pagos basados en acciones” (Nota 17).

q) Beneficios por accién-

r}

s)

El beneficio basico por accidn se calcula como el cociente entre el beneficio neto del periodo y
el numero meadio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante dicho periodo, sin
incluir el ndmero medio de acciones de la Sociedad Dominanie en cartera.

Por su parte, &l beneficio por accian diluido se catcuta come el cociente entre el resultado neto
del periodo v el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante ei
periodo, ajustade por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serfan emitidas si
se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinatias de la
sociedad. A estos efectos se considera que la conversion tiene lugar at comienzo del periodo
o en el momento de la emisidn de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen
puesto en circulacion durante el propic pericdo.

En el caso de las cuentas anuales consolidadas del Grupo de los ejercicios 2011 y 2010, el
beneficio bésico por accidn coincide con el diluido, dado que no han existido acciones
potenciales en circulacion durante dichos ejercicios (Nota 34).

Dividendos-

F dividendo a cuenta aprobado por el Consejo de Administracion, en caso de existir, figura
minorando los fondos propios del Grupo. Sin embargo, € dividendo complementario
propuesto por el Consejo de Administracion de Vocento, 8.A. para su aprobacian por parte de
la Junta General de Accionistas, en caso de existir, no es deducido de los fondos propios
hasta gue sea aprobado por ésta.

Saldos y transacciones en moneda
extranjera-

1a moneda funcicnal del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en oiras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran
sequn los tipos de cambic vigentes en las fechas de las operaciones.

En la fecha de cada balance de situacion consolidado, los activos y pasivos monetarios
denominades en monedas extranjeras se convierten segtn los tipos vigentes en la fecha del
balance de situacién. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputaran
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

l.os saldos en meoneda extranjera mantenidos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 v las
transacciones en moneda extranjera realizadas en los ejercicios 2011 y 2010 no son
significativas (Nota 6).
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Estados de flujos de efectivo
consolidados-

En los estados de flujos de efective consolidados se utilizan las siguientes expresiones en los
siguientes sentidos:

- Fhijos de efectivo; variacién del epigrafe "Activos corrientes — Efectivo y otros medios
equivalentes”.

- Actividades de explotacidn: actividades tipicas de la entidad, asi como otras actividades
gue no pueden ser calificadas como de inversidn o de financiacién incluidos el impuesto
sobre beneficios y resto de iributos.

- Actividades de inversién: las de adquisicién, enajenacion o disposicién por otros medios
de activos a largo plazo y otras inversicnes no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicién del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades
de exploiacion.

Grupos enajenables de elementos y
activos mantenidos para la venia-

Los activos y los grupos de elementos se clasifican como mantenidos para la venta si su
importe en libros se recuperara a través de su enajenaciéon y no a traveés de su uso
continuado, para lo cual deben estar disponibles, en sus condiciones actuales, para su venia
inmediata y su venta debe ser altaments probable.

Para que se considere gue la venta de un activo o grupo de elementos es altamente probable,
se deben cumplir las siguientes condiciones:

- Vocento debe estar comprometido con un plan para vander el activo o grupo enajenable
de elementos.

- Debe haberse iniciado de forma activa un programa para encontrar comprador y
completar el pian de venta.

- La venia debe negociarse a un precio razonable con el valor def activo o grupo
enajenable de elementos,

- Debe esperarse que la venta se produzea en un plazo de doce meses desde la fecha en
que ¢l activo o grupo enajenable de elementos pase a ser considerado mantenido para la
venta.

- Mo se deben esperar cambios significativos en el plan.

Los activos y grupos de elementos mantenidos para la venta figuran en el balance de
situacion consolidado por el menor entre su valor contable y su valor razonable menos los
costes necesarios para su enajenacion (Nota 7). Asimismo, los activos no corrientes ne se
amortizan mientras son considerados mantenidos para la venta.
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v} Resultado de actividades interrumpidas-

Una operacidn en discontinuidad o actividad interrumpida es una linea de negocio que ha sido
vendida o dispuesta por otra via, o bien que ha sido clasificada como mantenida para la venta
(Nota 4.u) cuyos activos, pasivos y resuliados pueden ser distinguidos fisicamente,
operativamente v a efectos de informacion financiera.

5. Responsabilidad de la informacién y
estimaciones realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales consclidadas es responsabilidad det Consejo
de Administracion de Vocento.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo del gjercicio 2011 se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por la Direccidn del Grupe y de las sociedades consofidadas - ratificadas
posteriormente por sus Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas, Bdsicamente, estas
gstimaciones se refieren a:

« Las pérdidas por deterioro de determinados activos: ef principal riesgo de deterioro de
actives del Grupo se refiere a los fondos de comercio adquiridos en combinaciones de
negocio (Nota 4.a y 8).

» Las hipdiesis empleadas en el cdleulo actuarial de las Otras prestaciones a largo plazo a
los empleados (Nota 4.p).

s La vida Gtil de la propiedad, planta y equipo y otros activos intangibles (Notas 4.b, 4.¢,
4.d,9y10).

t.os afios de vida dtil estimada aplicados con caracter general para los ejercicios 2011 y
2010 han sido los siguientes:

Afios de vida
itil estimada

Aplicaciones informdticas 2-5

Otros activos intangibles 3-10
Edificios y otras construcciones 16-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 3-15
Otro inmovilizado 3-15

Ciertos elementos del inmovilizado intangible son amortizados de acuerdo con el patrén
de consumo esperado de los beneficios econdmicos futuros obtenidos de dichos
elementos, por lo que al cierre de cada ejercicio et Grupo realiza una nueva estimacion,
modificando en su caso las amortizaciones futuras (Nota 9).
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Por otro lado, los Administradores consideran que determinadas licencias de radio
adquiridas en el ejercicio 2009 mediante una combinacion de negocios, tienen una vida
(il indefinida, ya que no existe un limite previsible det periodo durante el cual esperan
que dichas licencias generen entradas de flujos netos de efectivo, al tratarse de activos
que e Grupo espera confrolar de manera indefinida. El importe en libros de dichos
activos asciende a 16.236 miles de euros (Nota 9). En este sentido, el Grupo estima el
valor recuperable de estas licencias en base a estudios técnicos, considerando que no se
ha producido deteriore alguno durante el ejercicio 2011.

+  Provisiones y pasivos contingentes {(Notas 4.f, 4.1y 18).

+ [El Grupe aplica el criterio de grado de avance para el reconocimiente de ingresos de
algunas producciones televisivas (Nota 4.n). Este ctiteric implica la estimacion fiable de
los ingresos derivados de cada contrato y de los costes tolales a incurrir en €l
cumplimiento del mismo, asi como el porcentaje de realizacion al cierre desde ef punto de
vista técnico y econdmico.

« Al cierre del ejercicio, el Grupo analiza las cuentas a cobrar y, en base a sus mejores
estimaciones, cuantifica el imporie de las mismas que podrian resultar incobrables (Notas

4.y 15).

e Tal y come se indica en la Nota 21, el Grupo cuenta con determinados instrumentos
derivados no negociados en un mercade activo cuyo valor razonable ha sido calculado
empleando téenicas de valoracién ampliamente utiizadas en ta practica financiera.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcidn de fa mejor infarmacion disponible al
31 de diciembre de 2011 sobre los hechos analizados, es posible gue acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en préximos ejercicios;
lo que se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los
efectos del cambio de estimacién en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias
consoifidadas.

6. Politicas de gestidn del riesao

Vocento esta expuesto a determinados riesgos financieros gue gestiona mediante fa agrupacion
de sistemas de identificacion, medicién, limitacion de concentracién y supervision. La gestién y
limitacién de los riesgos financieros se efectGa de manera coordinada entre la Direccidn
Corporativa y las unidades de negocio en virtud de las politicas aprobadas al mas alto nivel
siecutivo v conforme a las normas, politicas y procedimientos establecidos. La identificacion,
evaluacion y cobertura de los riesgos financieros es responsabilidad de cada una de las unidades
de negocio.

Los posibles riesgos relacionados con los instrumentos financieros utilizados por el Grupo y la
informacién relativa a los mismos se detallan a continuacion:
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- Riesgo de tipo de cambic

Las compras de determinados derechos para la distribucién de producciones cinematograficas
que el Grupo realiza en ddlares pueden impactar negativamente en el gasto financiero y en el
resultado det ejercicio.

Al 31 de diciembre 2011 y 2010 el importe de las cuentas a pagar en moneda extranjera, junto
con su contravalor en euros, era el siguiente:

Miles US § Miles €
31/12/11 6.511 3.032
311240 8.376 6.269

Este riesgo se encuentra en parte mitigado al existir un importe a cobrar por importe de 601
miles de US $ al 31 de diciembre de 2011.

- Biesqo de tipo de interés

Las variaciones en los tipos de interés modifican el valor razonable de agueflos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los actives y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable.

El objetivo de la gestion de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en ja estructura de la
deuda que permita minimizar ios mencionados riesgos y que minimice el coste de la deuda.

La estructura de las deudas por préstamos y crédifos con entidades de credito al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, diferenciando entre deuda referenciada a tipe de interés fijo y tipo
de interés variable, es ta siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Tipo de interés fijo 30.453 19.861
Tipo de interés variable 110.138 115.628
Total (Nota 20) 140.591 135.489

£l Grupo mitiga el riesgo del tipo de interés mediante el uso de derivados {Nota 21).
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Por ofra parte, la composicién de los depositos bancarios es la siguiente:

Miles de Euros
201 (%) 2000 (%)
Tipo de inlerés fijo 4,140 16.845
Tipo de inlerés variable 8.705 1.996
Total (Nota 16) 12.845 18.841
{*) Mo se incluyen ios intereses devengados no ccbrados

Adicionalmente, el Grupo tiene en cuentas corrientes a la vista, remunerado a tipo de

mercado, un importe de 21.345 miles de euros {Nota 16).

Por Glfimo, entre las cuentas a pagar corrientes y no corrientes se incluyen los siguientes

importes con coste financiero implicito:

Miles de Euros

2011 2010

Otras cuentas a pagar no corrientes (Nota 23) 21.204 21.427
Deudas por antiguas preslaciones a los empleados 1,783 10.263
Indemnizaciones pendientes de pago 0.448 11.121
Otros 3.973 43
Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar (Nota 19) 5.180 6.850
Deudas por antiguas prestaciones a los cmpleados 2.388 3.449
Indemnizaciones pendientes de pago 2.424 2.869
Otros 368 532
Total 26.384 28.277

- Riesgo de crédito

Ei Grupo, dada su actividad, mantiene saldos con un nimero muy significative de clientes
{Nota 15). Ademas del analisis explicado en la Nota 4.9, determinadas sociedades del Grupo
cubren el riesgo de crédito manteniendo seguros de crédito para la reduccion del riesgo de
insolvencias. Por este motivo, los Administradores de la Sociedad dominante consideran que
no existe riesgo de que se puedan producir insolvencias significativas no regisiradas

correspondientes a las cuentas a cobrar al 31 de diciembre de 2011 y 2010,

8in considerar los seguros con los que actualmente cuenta el Grupo, el riesgo total de crédito,
asciende a 154.356 y 156.633 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010,

respectivamente (Nota 15).
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- Biesgo de liguidez

El Grupc mantiene una politica de liquidez que combina su situacion de tesoreria con la
obtencién de facilidades crediticias, en funcién de sus necesidades de tesoreria previstas, y de
la situacidn de los mercados de deuda y de capitales.

En fas Notas 20 y 21 se recogen los vencimientos contractuales previstos de las deudas con
entidades de crédito por operaciohes de financiacidn y por derivados respectivamente.
Adicionalmente, la Nota 16 muestra la tesoreria det Grupo.

7. Resultado de operaciones interrumpidas y
activos mantenidos para la venta

Con fecha 10 de julic de 2008 el Grupo, a través de su filial Diario ABC, S.L. (en adelante, “ABC")
llegd a un acuerdo para la venta de manera escalonada en un plaze estimado de tres afios de una
parte de los terrenos donde se encontraba ef drea de talleres y rotativas de ABC en Madrid por un
importe aproximado de 79.000 miles de euros. Estos terrencs estaban compuestos por ires
parcelas segregadas e independientes. Durante el plazo de ejecucién, ABC siguid haciendo uso
de las instalaciones que se asentaban sobre los {errenos objeto de la venta y por ello, al finai de
cada venta parcial, Jas partes suscribieron los oportunos contratos de arrendamiento. A la fecha
de la venta de la Gltima parcela dichos contratos de arrendamiento han sido cancelados.

Al 31 de diciembre de 2010 quedaba tnicamente una parcela por vender, que ha sido vendida en
enero del ejercicio 2011 por un precio de venta de 20.185 miles de euros, obteniéndose un
peneficio, neto de tributos lecales, por importe de 14.739 miles de euros. Adicionalmente, se ha
dado de baja de una rotativa de la sociedad Diario ABC, S.L, cuyo valor neto contable ascendia a
3.173 mites de euros (Nota 10). La piusvalia neta registrada por dichas operaciones en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenacion de inmovilizado material e intangible’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2011 ha ascendido a 11.566 miles de euros.

Durante ¢l ejercicic 2011 no se ha producido ninguna discontinuacion.
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Andlisis de fa reguperabitidad de los fondes de comercio

Tai como se indica en la Nota 4.a, e! Grupo evalia anualmente el deterioro de sus fondos de
comercio. De acuerdo con dichas evaluaciones, el Grupo ha reconocido en el ejercicio 2011 un
saneamiento por importe de 30.000 miles de euros, generado por sociedades en las que los
Administradores consideran que la situacién del mercado hace dudar sobre la posibifidad de
alcanzar los beneficios futures previstos en las estimaciones anteriores. En el gjercicio 2010, el
Grupo no reconocié saneamiento alguno.

- Federico Domenech, §.A.

Para el casc de Federico Domenech, S.A. el Grupo ha procedido a calcular ef valor en uso
con base en proyecciones de flujo de efectivo considerande principalmente la situacion
esperada del mercado publicitario, del sector de la prensa escrita y del desarollo del
negocio online en los préximos 5 afos, que han sido descontadas a unas tasas antes de
impuestos, calculadas como la media ponderada del coste de los recursos propios y
ajenos {WACC), tomando como referencia empresas comparables, que oscilan entre el
12,14% y el 14,28% (8,5% y 10% después de impuestos). Los flujos de efectivo a partir de
quinto afio se han extrapoiade considerande unas tasas de crecimiento entre 6,5% y 3%,
gue son las gue los Administradores consideran son las de crecimiento a large plazo de
los negocios considerados.

£n virtud de Jas hipdtesis consideradas, y ante la situacion del mercado publicitario en el
ambito geografico de dicha unidad generadora de efective, st Grupo ha registrado en el
ejercicio 2011 un deterioro del fondo de comercio de Federico Domenech, S.A. por
importe de 30.000 miles de euros.

En al andlisis de las proyecciones se han ufilizado hipdtesis de variacion de las variables
clave del negocio (evolucion dei mercade de la publicidad, de la venta de ejemplares, del
precio de cabecera del periddico, det precio del papel y de los costes de impresion y
distribucion} basados en informes de mercado y en andlisis internos, De acuerdo con las
estimaciones de los Administraciones, dichas posibies variaciones en fas hipotesis claves
no darian lugar a deteriores significativos adicionales al registrado en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2011, que es el que se ha puesto de
manifiesto en [os analisis realizados.

- Factoria de Informacion, S.A.

En Jos ejercicios 2011 y 2010 el Grupo ha procedido a calcular el valor en uso de Factorfa
de Informacion, S.A. con base en proyecciones de flujo de efectivo para los préximos 5
afies y que han sido descontadas a unas tasas antes de impussios, caiculadas como la
media ponderada del coste de los recursos propics y ajenos {(WACC), tomando como
referencia empresas comparables, que ascienden al 12,5% (9% después de impuestos), v
extrapolando ios flujos a partir def quintc afo considerando una tasa de crecimienio del
0,6%. Durante los ejercicios 2011 y 2010 el Grupo no ha registrado deterioro alguno de
este fondo de comercio.

En el andlisis de las proyecciones se han utilizado hipétesis de variacién de las variables
clave del negocio {evolucion del mercado de la publicidad, del precio del papsl, de la tirada
y de los costes de impresion y distribucidn) basados en informes de mercado y en analisis
intsmos. De acuerdo con las estimaciones respecto a estas hipdtesis clave consideradas
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por los Administradores, variaciones razonablemente posibies de las mismas ne pondrian
de manifiesto deterioro alguno de dicho fondo de comercio.

- Resto de unidades generadoras de efectivo

Para el resto de unidadss generadoras de efectivo asociadas con los fondos de comercio,
el importe recuperable ha sido evajuado por referencia at valor en uso (Nota 4.a). Dicho
valor en uso ha sido calculado en base a proyecciones de flyjo de efective, que
representan las mejores estimaciones cubriendo un periodo de entre 5 y 10 afios, asi
como aplicando tasas de descuento acordes con los riesgos asociados al negocio objeto
de analisis.

Los flujos de efectivo para los periodos subsiguientes a los cubierios por las proyecciones
han sido extrapolados utilizando unas tasas de crecimienie constantes, que los
Administradores consideran que no exceden la media de crecimiento a largo plazo del
sector en el que operan dichas sociedades, y que se sitdan entre el 1,6% y el 3% tanto
para e ejercicio 2011 como 2010. Las tasas de descuenio antes de impuestos utilizadas
para el calculo del valor en uso oscilan entre ef 12,14% y ef 14,29% (8,50% y 10,00%
después de impuestos) en los ejercicios 2011 y 2010,

Para determinar la sensibilidad del valor en usc ante cambios en as hipdtesis clave, los
Administradores han analizado ef impacto que tendrian los cambios en las hipdtesis clave
indicadas anteriormente, sin que se produzcan pérdidas significativas por deterioro de los
fondos de comercio.
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se incluyen en este epigrafe 21.095 y 22.373 miles de euros,
respectivamente, correspondientes a bienes en régimen de arrendamiento financiero, clasificados
en funcién de su naturaleza. La informacion relativa a los pagos minimos por dichos contratos al
31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Miles de

Euros
2012 3.371
2013 en adelante 19.382
Total cuofas a pagar 22.753
Coste financiero 3.095
Valor actual de {as cuotas {Nota 20) 19.658
22.753

£l importe de fos elementos de propiedad, planta y equipo en explotacion totalmente amottizados
al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 166.853 y 183.003 miles de euros,
respectivamente.

Durante el ejercicio 2011 no se han realizado inversiones significativas en propiedad, planta y
equipo. En lo que respecta a las adiciones del ejercicio 2010, se debian principalmente a la
inversién realizada en la planta de impresion de Bitbao Editorial Producciones, S.L.U. donde se
pusieron en marcha dos nuevas rotativas, habiéndose traspasado a inmovilizado en explotacion
los importes hasta ese momento registrados como “Inmovilizado en curso™

L.as bajas habidas durante el ejercicio 2011 en la cuenta “Instalaciones técnicas y maquinaria” del
cuadro anterior se corresponden, principalmente, con la baja de una rotativa de la sociedad Diario
ABC, S.L, cuyo valor neto contable ascendia a 3.173 miles de euros, por lo que se ha registrado
una pérdida por dicho importe en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenacion de
inmovilizado material e intangible” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del efercicio
2011 adjunta {Nota 7).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las diferentes companias del Grupo no mantienen
compromisos de inversion firmados significativos.

El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los posibies riesgos a gue estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones
que se le puedan presentar por el ejercicio de su actividad, cubriendo dichas pdlizas de manera
suficiente los riesgos a los que estan sometidos.
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Durante los sjercicios 2011 y 2010 el Grupo no ha realizado operaciones significalivas con sus
sociedades pardicipadas.

Por otra parte, el detalle de las principales magnitudes financieras de las sociedades valoradas
por el método de participacién es el siguiente:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Tolal Ingresos de

pairimenio neto [ Total aclive | explotacign | Resultado
Audiovisual
Sociedad de Ragdio Digital Terrenal, S.A. 139 148 - 102y
Grupo Videomedia, S.A. 5.588 8.963 10.563 131
Internet
1 1870 Informacién en General. S.L. {458) 620 715 (1.216)
Ofros gegacios
Distribuciones Papiro, 5.L. 1.614 4943 45,676 1128
Cirpress, 5.L. 2.240 6.477 27.259 426
Distrimedios, S.L. 4.983 26.433 87.843 1.595
Val Disme, S.L. 8.167 22.210G 143.768 1.271

Ejercicio 2010

Miles de Euros
Total Ingresos de

patrimonio neto { Total activo | explotacién { Resultado
Medios impresos
Milenio ABC, S.Ade C.V. (%) {1.660) 5.931 87 (30
Audiovisual
Sociedad de Radio Digital Tervenal, S.A. 242 274 - (134)
Grupo Videomedia. S.A. 5.457 7.114 9.305 (1.412)
Internet
11870 Informacidn en General, S.L. 970 1.168 426 (L1509
Otros negocios
Distribuciones Papiro, 5.L. 2.150 5.321 49.884 754
Cirpress, S.L. 1.899 6.708 20.815 423
Distrimedios, S.L. 3616 50.580 94,701 1.315
Vai Disme, S.L. 7.592 25.599 156.097 863

{*) Esta informacidn se presenta de acuardo con principios contables locales ¥ en pesos mexicanos al 31 de diciembre de 2009
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12. __ Participacidn en negocios de gestion
conjunta

La informacion financiera mas relevanie en relacién con las paricipaciones mantenidas en
Localprint, S.L., Roi Media, $.L. y Kioskoymas, Sociedad Gestora de la Plataforma Tecnolégica,
S.L., sociedades controladas conjuntamente junto con otro socio y participadas por el Grupo en un
50%, se resume a coniinuacion:

Miles de Euros
31.12.11 312,10 (%
Importe neto de |z cifra de negocios 8.201 6.693
Beneficio neto de explotacion 259 853
Activos no corrientes 25.809 26012
Activos cosrientes 5.608 1.425
Pasivos no corrientes 10.383 12.623
Pasivos corrientes 7.883 3.377

{*1 Datos referidos exciusivamente a Localprint, S.L.

13. _ Activos financiergs
a) Carlera de valores no corrientes

El valor en libros de las participaciones més represeniativas de la cartera de valores a largo
plazo al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como sigue:

Miles de Euros % de % de
participacién | participacién
Soctedad 31.12.11 31.12.30 al 31.12.11 al 31.12.10

Edigrup Producciones TV, S.A. (%) 746 839 4,65% 4,65%
Vai Telecomunicaciones, S.L. 7.290 7.290 6,78% 6,78%
Dima Distribucidn Integral, S.L. 807 734 16,13% 16,20%
Otras inversiones 1.417 1.417

Total 10,260 10.280

{*) Anteriormente, denominada “Televigion Castilla y Ledn, S.A."

La totalidad de la carera de valores no corrientes se clasifica en la categoria de Activos
financieros disponibles para la venta y se registran tal y como se explica en la Nota 4.g.

El Grupo cuenta con diversas participaciones en sociedades no cotizadas las cuales se
presentan vajoradas a su coste de adquisicién al no poder ser medido su valor de manera
aliernativa de mayor fiabilidad.
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14

b) Otras inversiones financieras no corrientes

Este epigrafe recoge basicamente depdsitos y fianzas constituidas a large piazo.

15.

tLa composicién de este epigrafe de los balances de situacion consolidados al 31 de diciembre de
2011 y 2010 adjuntos es la siguiente:

Miies de Euros
201t 2010

Materias primas 17.462 11.369
Otras materias primas 823 1.000
Repuestos 1.724 (95
DPerechos audiovisuales de programas - [.128
Mercaderfas y productos terminados 999 1.267
Otras existencias 517 535
Anticipo a proveedores 217 gl6

Total 21.742 18.030

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, no existen existencias entregadas en garantia del
cumplimiento de deudas ni de compromisos contraidos con terceras partes.

Deudores comerciales y otras cuentas a

cobrar

La composicidn del saldo del epigrafe “Activos corrientes - Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar* dst activo de los balances de situacion consoclidados at 31 de diciembre de 2011 v 2010
adjuntos es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010

Clientes por ventas y prestacién de servicios 177.202 179.634
Efectos a cobrar 9.633 6.740
Menos- "Descuento por volumen sobre ventas” (Nota 4.1i) {10.140) {12.153)
Cuentas a cobrar a empresas vinculadas (Nota 35) 4,504 4.650
Otros deudores (Nota 4.b) 23618 18.637
Provision por créditos incobrables (22.339) (17.735)

182,478 79.773

Todos los saldos no deteriorados, estén o no en situacién de mora, tienen vencimiento estimado
de cobro inferior a 12 meses. Asimismo, el importe en libros de estos activos no difiere
significativamente de su valor razonable,
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16.

Efectivo y otros medios eguivalentes

17.

{a composicién del epigrafe “Activos corrientes — Efectivo y otros medios equivalentes” de los
balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de 2011 y 2010 adjuntos es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Ouros créditos a corto plazo 280 2.745
Imposiciones y depdsitos a corto plazo (Nota 6) (2.845 18.841
Tesoreria 40.221 47.388
53.346 68.974

Este epigrafe incluye basicamente la tesoreria y depodsiios bancarios a corto plazo con un
vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. Las cuentas bancarias se encuentran
remuneradas a tipo de mercado. No existen restricciones a la libre disponibilidad de dichos saldos.

El importe en libros de estos activos no difiere significativamente de su valor razonable.

Pairimonic

Capital suscrito-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el capital social de la Sociedad dominante asciende a 24.994
miles de euros y esta formalizado en 124.970.306 acciones de 0,2 euros de valor nominal cada
una, totalmente suscritas v desembelsadas, sin variacion respecto al 31 de diciembre 2010. Las
acciones de la Sociedad estan admiiidas a cotizacidén en el mercado continuo espafol y en las
Bolsas de Bithao, Madrid, Barcelona y Valencia.

Al estar las acciones de Vocento representadas por anotaciones en cuenta, no se Conoce con
exactitud la participacién de los accionistas en el capitai social. No obstante, segun informacion
publica en poder de la Sociedad Dominante, al 31 de diciembre de 2011 Mezouna, S.A, ¥
Valjarafe, S.L., con unos porceniajes de paricipacion del 11,077% vy 10,08% respectivamente
{11,077% y 10,09% respectivamente en el 2010), son los Unicos accionistas con participacion en
el capital igual o superior al 10%.

Objetivos, politicas y procesos para gestionar el capital

Como parte fundamental de su estrategia el Grupo mantiene una politica de maxima prudencia
financiera. La estructura de capital objetivo estd definida por el compromiso de solvencia y el
objetivo de maximizar la rentabilidad del accionista.

El Grupo establece la cuantificacién de 1a estructura de capital objetiva como la relacién entre la
financiacidn neta y el patrimonio neto:
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Miles de Euros
31.12.11 31,1210
Efectivo y otros medios equivalentes {(Nola 16) 53.346 68.974
Deuda con entidades de crédito (Nota 209 {165.619) {16§.325)
Oiras cuentas a pagar corricnies y no corrientes
con coste financiero (Notas 6, 19 y 23) (26.384) (28277
Posicida de denda neta {138.657) {120.628)
Patrimonio neto 427.123 489.241

La evolucién y andlisis de esta relacidn se realiza de forma continuada, efectudndose ademas
estimaciones a futuro de la misma como factor clave y limitativo en la estrategia de inversiones y
en ia politica de dividendos del Grupo.

Reservas-

El detalle de reservas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es ef siguiente:

Miles de euros
2011 2010

Reservas de la Sociedad Dominanie 347.896 351.335
Reserva legal 4.99% 4.999
Reserva para acciones propias 33.008 32.295
Reservas voluntarias 309.611 313.763
Reserva para pagos basados en acciones
{Notas 4.p ¥ 18) 278 278
Reservas por revaluacion de activos y

pasivos no realizados (Nota 21) 371) (542)
Reservas en sociedades consolidadas 6%.201 80.131
Reservas por sociedades contabilizadas

por el métado de 1a participacién (Nota t1) (885 (1.402%
Reservas por integracién global y

proporcional 70.086 81.533

Total 416.726 430.924

El importe de las reservas restringidas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 94.405 y
91.763 miles de suros, respectivamente.

Prima de emision

El Texto Refundido de ia Ley de Sociedades de Capitat permite expresamente ia utilizacidén del
saldo de la prima de emisién para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en
cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.
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Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra
igual al 10% del beneficic del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20%
del capital social. La reserva tegal podra utifizarse para aumentar el capital en la patie de su saldo
que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para 1a finalidad mencionada anteriormente,
y mientras no supere el 20% del capital social, ésta reserva sdlo podrad destinarse a la
compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas disponibles suficientes para
este fin.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 esta reserva se enconiraba dotada en su totalidad de acuerdo
con la legislacion vigente descrita.

Acciones propias-

La Sociedad mantiene 3.812.375 acciones, equivalentes al 3,05% de su capital social, cuya
transmision es libre.

El movimiento de acciones propias habido durante los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Coste
Nede (Miles de
acciones Euros)
Acciones at 31/12/09 3.483.523 32.131
Compra 74.086 289
Venta (¥) {13.540) (125)
Acciones al 31/12/10 3.544.069 32.295
Compra 268.306 7i3
Acciones al 31/12/11 3.812.375 33.008

{*} Ventas registradas al coste medio ponderado.

La minusvalia resuitante de las ventas de acciones propias efectuadas en el ejercicio 2010 fue
registrada con cargo a reservas por importe de 73 miles de euros. Durante el gjercicio 2011 no se
ha predugido ninguna venta de acciones progias.

De acuerde con la Ley de Sociedades de Capital, la Scciedad Dominante maniiene constituida
una reserva indisponible equivalente al coste de las acciones propias en cartera. Esta reserva
sera de lbbre disposicién cuando desaparezcan las circunstancias gque han obfigado a su
constitucion.

El nimero medio de acciones propias en cartera durante el gjercicio 2011 ha sido de 3.659.312
acciones (Nota 34).

Dividendos-

Durante los gjercicios 2011 y 2010 la Sociedad Dominante no ha repartido dividendo alguno.
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Al 31 de diciembre de 2011 existen dividendos pendientes de pago por impeorte de 189 miles de
euros, registrados, netos de retenciones, en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar” del balance de situacién consclidado adjunto (Nota 19},

Patrimonio de accionistas minoritarios-

Las principales operaciones realizadas, adicionales a las explicadas en la Nota 33, durante los
ejercicios 2011 y 2010 que han afectado al patrimorio de los accionistas minoritarios son las
siguientes:

Ejercicio 2011

En ¢l mes de octubre de 2011 ef Grupo ha suscrito integramente la ampliacidn de capital
realizada por Radio Publi, S.L. consistente en la creacion de 3.543.736 nuevas
participaciones por un importe total de 6.733 miles de euros, lo que ha supuesto gue la
participacidn en la citada sociedad pasase a ser del 82,5%. Esta operacion ha supuesto
un carge a reservas por imporie de 311 miles de euros y un aumento del patrimonio de
accionistas minoritarios por importe de 315 miles de euros.

En el mes de diciembre de 2011 el Grupo ha suscrito integramente la ampliacién de
capital realizada por Hii Valley, S.L. consistente en la creacion de 13.000 nuevas
participaciones por un importe total de 65 miles de euros y una prima de emision de 363
miles de euros, o que ha supuesto que [a participacion en la citada sociedad pasase a
ser def 95,31%. Esta operacidn ha supuestc un cargo a reservas y un aumento det
patrimonic de accionistas minoritarios por imporie de 202 miles de euwros en cada
epigrafe.

Ejercicio 2010

En el mes de enero de 2010 el Grupo suscribid parte de la ampliacion de capital
realizada por Radio Publi, $.L. consistente en la creacién de 15.789.475 nuevas
participacicnes por un importe total de 30.000 miles de euros, de las cuales 12.383.094
fueron suscritas por el Grupo, lo gue supuso que la participacion en la citada sociedad
pasase a ser del 79,21%. Esta operacion supliso un cargo a reservas por imporie de 254
miles de suros y un aumento del patrimonio de accionistas minoritarios por importe de
6.413 miles de euros,

En mayo de 2010 el Grupo suscribié integramente la ampliacién de capiial realizada por
Advemet, S5.L. consistente en la creacion de 1.250 nuevas panicipaciones por importe de
500 miles de ewos, alcanzando un porcentale de participacién de 87,51%. Esta
operacion supuso un carge en reservas por importe de 279 miles de euros.

En mayo de 2010, el Grupo suscribio parte de la ampliacion de capital de Veralia
Corporacion de Productoras de Cine y Televisidn, S.L., que consistié en la creacién de
1.362.226 participacicnes, de las cuales ef Grupo suscribid 1.157.892 por importe de
9.425 miles de euros, alcanzando un porcentaje de paricipacion del 69,99%. Esia
aperacion supuso un cargo en reservas por importe de 847 miles de euros y un aumento
det patrimonio de accionistas minoritarios por importe de 2.426 miles de euros.
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Distribucion del resuitado-

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2011 que el Consejo de Administracion de la
Sociedad Dominante propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion es la

siguiente:

Miles de Euros

Base de reparto:
Resultade del ejercicio (Pérdidas) (17.029)

Distribucién del resultado:
A resultados negativos de ejercicios anteriores (17.029)
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El Grupo realiza una estimacién al cierre de cada ejercicio de la valoracidn de los pasivos que
suponen el registro de provisiones de caracter juridico y tributario, por litigios y otros. Aunque el
Grupo estima gue la salida de flujos se realizara en los proximos ejercicios, no puede prever la
fecha de vencimiento de estos pasivos, por lo que no realiza estimaciones de las fechas concretas
de las salidas de flujos considerando que el valor del efesto de una pesible actualizacion no seria
significativo.

Al 31 de diciembre de 2011 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y
reclamaciones entablados contra ias entidades consolidadas con origen en el desarrollo habitual
de sus actividades. Tanto los asesores legales del Grupo como sus Administradores entienden
que las provisiones constituidas son suficientes y que la conclusion de estos procedimientos y
raclamaciones ne producira un efecto adicional significativo en fas cuentas anuales consolidadas
de los ejercicios en los que finalicen {Nota 4.1).

Provision por avales-

Tal como se indica en la Nota 3, el Grupo constituys en ejercicios anteriores determinados avates
como garantfa de ciertos compromisos para el desarrolio de su actividad como emisora de radio
digital. Dado el escaso desarrollo en la tecnologia, los Administradores consideraron que existian
ciertos riesgos en los compromisos adquiridos, por lo que se dotd en ejercicios anteriores una
provisién por importe de 4.858 miles de euros. Durante el ejercicio 2010 el Minisierio de Industria,
Turismo y Comercio Tiberd al Grupo del cumplimiento de dichos compromisas, por lo que se
cancelaron fos avales constituidos al respecto (Nota 39). Consecuentemente, se revirtié la
provisidn mantenida por este concepto, habiendo registrado un ingreso por importe de 4.858 miles
de euros en el epigrafe “Variacion de provisiones de tréfico y otras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del gjercicio 2010.

Provisiones para pagos basados en acciones-

Las Juntas Generales de Accionistas celebradas ef 29 de abril 2009 y el 14 de abiil de 201¢
acordaron aprobar dos ptanes de incentivos dirigidos al consejero ejecutive, altos directivos v
directivos de Vocento gue consisten en el establecimiento de una retribucion variable dnica en
cada uno de ellos, equivalentes al 25% de la retribucidn fija anhual de cada directivo afecto al plan
{excepto para el Consejero Delegado, que ascendera al 50% del importe de su retribucidn fija), v
cuya liquidacidn serd el 75% en metdlico y ef resto en acciones de Vocento, S.A,, vinculadas al
cumplimiento del resuliado de explotacion presupuestade para los egjercicios 2011 y 2012,
respectivamente. En el caso dst Consejero Delegado del Grupg, el 100% de la retribucion variable
serd lquidada en acciones.

En el momento del establecimiento de ambos planes el ndmero maximo de acciones a utilizar
para la liquidacién de los mismos ascendia a 460.361 y 408.001 acciones, respectivamente.

Con respecto al plan de incentivos aprobado en el gjercicio 2009, dado gue no se han cumplide
los objetivos inicialmente establecidos, no se ha producido ningltn impacto en los estados
financieros consolidados del ejercicic 2011. Por otro lado, no se prevé cumplir los objetivos
establecidos en el plan de 2010.

El importe de fa retribucién variable se fij6 en ef equivalente al 25% del salario fijo de cada
directive en sl momento del establecimiento del plan, si bien, este impore serd corregido, al alza ¢
a la baja, por un factor que depende del grado de consecucion del cumplimiente del objetivo de
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incremento del resuitado de explotacidn corregido por las indemnizaciones, con un limite del
150% de la retribucion fija total.

Adicionalmente, la Junia General de Accionistas celebrada el 13 de abrif 2011 ha acordado
aprobar un nueve plan de incentivos con caracteristicas similares a los aprobados en los ejercicios
2009 y 2010, Este nuevo plan sigue estando dirigido af consejero ejecutivo, allos directivos v
directives de Vocento y consiste en el establecimiento de una retribucion variable (nica, y cuya
liquidacién serd el 75% en metdlico y el resto en acciones de Vocento, S.A., vincuiada al
cumplimiento del resultado de explotacién presupuestado para el gjercicio 2013. En ef caso del
Consejero Delegado vy el Comité Ejecutive del Grupo, el 100% de la retribucidon variable serd
liquidada en acciones.

En el momento del establecimiento del plan el ndimero maximo de acciones a utilizar para la
liquidacion del citado plan asciende a 478.379 acciones.

De acuerdo con la valoracion de dichos planes al 31 de diciembre de 2011, el Grupo mantiene
unos saldos de 620 y 278 miles de euros regisirados en los epigrafes "Provisiones — Provisiones
para pagos basados en acciones” y “Reservas — Reservas para pagos basados en acciones”,
raspectivamente, del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2011 (Notas 17, 18y
29),

Para la valoracion de |z parte de los planes a liquidar mediante la entrega dg acciones propias de
la Sociedad se ha utilizado el método de valoracidn binomial, ampliamente usado en la practica
financiera, siendo las principales hipdtesis las siguienies:

Principales Hipdtesis Plan 2011 Plan 2010 Plan 2009
Tipo de interés libre de riesgo 3.60% 2.49% 3.00%
Tasa estimada de dividendos 0,10% 3.22% 1,26%
Retacitn de la plantilla 3.00% 3.00% 3,00%
Probabilidad de cumplimiento de objetive EBIT 100% 0,00% 0,00%

Provisiones por compromisos por pensiones y ohligaciones similares-
Al 31 de diciembre de 2011, el Grupc mantiene exteriorizados todos los compromisos por

pensicnes mantenidos con su personal, de conformidad con el Real Decreto 1588/1998, de 15 de
octubre. Estos compromisos son los siguientes:

Aportacidn definida

Los principales compromisos de aportacién definida asumidos por el Grupo se detallan a
continuacion:

- Para el colective de directivos del Grupo, aportar un importe fijo anual en funcidn de categorias
previamente definidas. Este compromiso se instrumenta a través de una péliza de seguros.

- Para determinados trabajadores del Grupo, aportar a un plan de pensiones un porcentaje
sohre el salario pensionable de catda empleado afectado. El personal incorporado con
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posterioridad a 9 de mayo de 2000 tiene un pericdo de carencia para su incorporacion
valuntaria al plan de pensiones de 2 afios.

El gasto de los efercicios 2011 y 2010 por todos estos compromisos ha ascendido a 2.087 y 2.505
miles de euros, respectivamente, y figura registrado en el epigrafe “Gastos de personal” de las
cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011 y 2010 adjuntas (Nota 29).

Otras prestaciones a largo plazo a los empleados

Los convenios colectivos de determinadas sociedades del Grupo establecen la obligacién de page
de detenminadas gratificaciones en concepto de premio de permanencia a sus empleados cuando
cumplan 20, 30 y 40 aifios de antigiiedad en la sociedad. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el
Grupo mantiene registracas, en cobertura del pasive devengado por este concepto provisiones
calculadas mediante criterios actuarfales utilizando, entre otras hipdtesis, un fino de interés
técnico del 2,25%, tablas de mortalidad GRM/F95 y una tasa de crecimiento de los salarios a largo
plazo del 3,5%, por importes de 727 y 1.299 miles de eurcs, aproximada y respectivarents,
incluida en et epigrafe “Provisicnes" del pasivo de los balances de situacion consolidados
adjuntos. Durante ios ejercicios 2011 y 2010 se ha revertido un importe nete de 328 y 893 miles
de euros, respectivamente, para cubrir estos compromisos con abono al epigrafe “Gastos de
perscnal’ de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011 y 2010
adjuntas {MNota 29).

Pasivos contingentes-

Por otra parte, el detalle de los principates pasivos contingentes al 31 de diciembre de 2011 es el
siguiente;

1. Procedimiento gque se tramita ante la Seccién Octava de la Sata de lo Contencioso
Administrative de la Audiencia Nacional, con el ndmero 129/2009, promovido por la
entidad Kiss Capital Group SCR de Régimen Simplificado, S.A., contra la resolucion de la
Secretaria de Estado de Telecomunicaciones y para la Sociedad de la Informacion de 4
de julic de 2007 (confirmada por su delegacion por la Subsecretaria de Industria, Turismo
y Comercio el 18 de diciembre de 2007} que autorizd la transmisién por parte de Arbol
Producciones S.A. det 25% de! capital social de Pantalla Digital a Corporacidn de Medios
Digitales S.L.U. Tras {a votacién y fallo se notificd sentencia contraria a los intereses de ia
recurrente, v se inadmitié su recurso de casacion. No consta que se haya presentado
recurso ante el Constitucional. Aunque eilo ocurriera se estima que el riesgo de cambioc
de criterio es minimo.

2. Demanda de proteccion de derecho al honer, a la intimidad personal y familiar v a fa
propia imagen interpuesta por D. Joaquin Alviz Victorio ante el Juzgado de Primera
Instancia nimero 3 de Cadiz (autos 954/2007) contra varios periodicos de Vocento. Se
ha celebrade el juicic el dia 22 de abrit de 2070, en reclamacion del importe de 7.000
miles de suros. Recientemente, se ha notificade sentencia favorable a los intereses del
Grupo v con condena en costas del demandante. Cabe recurso pero se estima por los
asesores que ef riesgo de cambio de criterio es remoto.

3. Procedimiento Ordinario nGm. 1564/2006, seguido ante el Juzgado de Primera Instancia
num. 2 de Sevilla, a instancias de La Cruz de la Ermita, S.L. y otros, frente a Dofia
Nazaret Romero Medina, Don Eduardo Barba y ABC, ejercitando una accion civil de
proteccion del derecho al honor, por la que se solicita el resarcimiento de los dafios y
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perjuicios ocasionados, ascendentes a la cantidad de 700 miles de eurps. Con fecha 12
de junio de 2007 {ue desestimada integramente la demanda con expresa imposicion de
costas, interponiendo la demandante Recurso de Apelacidn ante [a Audiencia Provincial
de Sevilla, que fue desestimado mediante Sentencia de 7 de abril de 2009. La actora, sin
embargo, interpuso Recurso de Casacion ante el Tribunal Supremo, y el mismo fue
desestimado.

Demanda ante el Juzgado de Primera Instancia n? 11 de Valencia por Comporacion
Dermosstética conira Vocento S.A y varios periodistas de ABC, en reclamacidon de
cantidad iotal de 700 miles de euros por publicar informaciones referentes a las
actuaciones penales y administrativas seguidas contra dicha sociedad y su presidente.
Se dictd sentencia en 2011 contraria al demandante. L.a misma ha sido recurrida pero
con una resolucidn favorable se estima por los asesores que el riesgo es mas remoto que
posible.

Demanda ante ¢l Juzgade de Primera Instancia n? 3 de Oviedo de proteccion al honor,
intimidad personal y familiar y propia imagen interpuesta por D. Sanel Sjekirica, por
informacién publicada en la web de ABC, en relacion con el sumario del 11-M, en
reclamacién de la cifra de 1.200 miles de euros. Se ha dictado sentencia recientemente
contraria a jos intereses del demandante. La misma prebablemente sera recurrida pero
con una reseolucién favorable se estima también por los asescres que el riesgo es mas
remoto que posible,

Demanda ante el Juzgado de Primera instancia e Instruccion n? 1 de Sanlucar La Mayor,
de proteccion al honor, intimidad personal y familiar y propia imagen interpuesta por D.
Antonio Castellano, contra varios medios y periodistas, entre ellos ABC Sevilla S.L. por
importe a compartir de 5.953 miles de euros. Se ha recurrido en casacidn tras dos
sentencias contrarios al demandante. Habiéndose reconogido la caducidad de la accion,
los Administradores consideran gue el riesgo practicamente no existe.
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19.

Acreedores comerciales y otras cuentas a

pagar

El desglose de este epigrafe de los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de
2011 y 28610 adjuntos es el siguiente:

Miles de euros
201t 2010
Acreedores comerciales-
Empresas vinculadas acreedoras (Nota 35) 872 741
Acreedores comerciales i18.619 121.094
Facturas pendientes de recibir 21018 16.305
Proveedores comerciales, efectos comerciales 7.543 10.574
Otros acreedores y rappel {Nota 4.7) (761 {749)
147.201 147.965
Otras cuentas a pagar corrientes-
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 23) 20.241 30.753
Proveedores de propiedad, plania y equipo (Nota 10 914 3.496
Deudas por antiguas prestaciones a los empieados
(Noras 4,j, 5 y 23) 2.388 3.449
Ajustes por periodificacidn 7282 7920
Dividendo activo a pagar (Nota |'7) 189 189
Qiros 2.984 910
33.598 46.717
181.289 194.682

El importe en libros de estos pasivos se aproxima a su valor razonabie.

La cuenta “Remuneraciones pendientes de pago” incluye al 31 de diciembra de 2011 un importe
de 7.204 miles de euros correspondiente & indemnizaciones pendientes de pago, entre las que se
incluye un importe de 2424 miles de euros con coste financiero correspondiente a
indemnizaciones relativas al Expediente de Regulacién de Empleo de Diario ABC, S.1.. Al 31 de
diciembre de 2010 las indemnizaciones pendientes de pago ascendian a 14.816 miles de euros,
siendo las correspondientes al Expedienie de Regulacion de Empleo de Diario ABC, S.L. un
imporie de 2.869 miles de euros.

Informacion sobre aplazamientos de pago efectuados
a proveedores. Disposicién adicional tercera. “Deber
de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

En relacién a la informacion reguerida por la Disposicidon adicional tercera “Deber de informacion’
de la Ley 15/2010, de 5 de julio, el detalle de los pagos realizados a tos proveedores durante el
ejercicio 2011, el plazo medio ponderado excedido de pagos, asi como el importe de! saldo
pendiente de pago a los proveedores que al 31 de diciembre de 2011 acumulaba un aplazamignto
superior al plaze tegal de pago, es el siguiente:
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20.

Pagos realizados y pendientes de pago
en la fecha de clerre del gjercicio 2011 (%)
Emporte Porcentaje (*)
Dentro del plazo mdximo fegal 322723 66,35%
Resto 163.700 33.65%
Total pagos del gjercicio 486.423 100,00%
Plazo medio de pago ponderado cxcedido (dias) 50 -
Aplazamientos gue a Ja fecha de cierre
sobrepasan el plazo mdximo legal 25.614% 23,38%

(*} Porcentaje sobre el total del saldo al 31 de diciembre de 201 1.
(*#} De acuerdo con la normativa, no se incluye la informacidn comparativa del gjercicio 2010,

Al 31 de diciembre de 201G existia un importe de 15.370 miles de euros correspondiente a pagos
aplazados gue sobrepasaban el plazo maximo legal, y que representaba un 14,41% del saldo
pendiente de pago a dicha fecha,

Este saldo hace referencia a los proveedores que por su naturaleza son acreedores comerciales
por deudas con suministradores de bienes y sefvicios, de modo que inctuye los datos relativos a la
partida "Acreedores comerciales” del pasivo corriente del balance de situacion.

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad segin la Ley 15/2010, de 5 de julio, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es de
85 dias.

Deuda con entidades de crédito

Los saldos de deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2011, asi como los
vencimientos previstos en concepto de amortizacion, son los siguientes:

Miles de Euros
Vencimientos
Cormrignle No corriente
Saldo al 2015y |Total Largo
31211 2002 2013 2014 siguientes plazo
Deudas por préstamos y créditos (Nota 6) 140.591] 54.572 46.394 21.651 §7.974 86.019
Deudas por operaciones de
arrendarmiento financicro {Nota ) 19.658 2.647 2.673 2.673 11.665 17.011
Deudas per instrumentos financicros
derivados (Nota 21} 747 - 604 71 72 747
Deudas por operaciones de factoring y
descuento de efectos 3.920 3.920 - - - -
Intereses devengades pendientes de pago 703 703 - - - -
TOTAL 165.619 61.842 49.671 24,305 20.711 103.777
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Los saldos de deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2010, asi como los
vencimientos previstos en concepto de amortizacion, son los siguienies:

Miles de Euros

Vencimientos
Corriente No corriente
Saldoa 20t4 y [Total Largo
31.12.10 2011 2082 2013 [siguvientes plazo
Deudas por préstamos y créditos (Nota 6) 135.489 43.207 50.643 1£.569 30,070 92,282
Dcudas por operaciones de
arrendamiento financiero (Nota 10) 22.270 2.622 2.657 2.08} 14310 19.648
Deudas por instrumentos financieros
derivados (Nota 21) 1.094 - 911 125 58 1.094
Beudas por operaciones de factoring 2.178 2.178 - - -
Intereses devengados pendicntes de pago 294 254 - - - -
TOTAL 161.325 48.3801 54.211 14.375 44.438 113.024

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2011 y 2010 el limite de las lineas de crédito de las

sociedades del Grupo, asi como los importes dispuestos y disponibles, son los siguientes:

Miles de Euros
2011 2010
Dispuesto 64.844 76.572
Disponible 79.611 1£1.642
Limite total de las lineas de crédito 144.458 188.214

El tipo de interés anual medic de los ejercicios 2011 y 2010 para los préstamos y créditos asi
come el correspondiente a las deudas por operaciones de arrendamiento financiero ha sido el
EURIBOR mas el siguiente diferencial:

2011

2010

Préstamos y créditos

Deudas por arrendamiento financiero

3,75%- 1,25%
2,00% - 0,05%

3,00% - 0,45%
2,00% - 0,05%

Los Administradores estiman que el valor de mercado de dichos préstamos no difiere
significativamente de su valor contable. La sensibilidad de los mencionados valores de mercado
ante fluctuaciones de los tipos de interés que ef Grupo encuentra razonablemente posibles es la

siguiente:
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Miles de Euros
Variacion de los tipos de interés
20114 2010
+025% | -025% | +0.25% | -0,25%
Varlacién en el valor de la deuda (828) 828 (618) 618

El Grupo cubre parte del riesgo asociado a las subidas de los tipes de interés mediante
instrumentos financieros derivados (Notas 6 y 21).

2.

instrumentos financieros derivados

El Grupe uiiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones vy flujos de efactivo futuros, fundamenialmente riesgos
derivados de las variaciones de los tipos de interés, Los detalles de las composiciones de los
saldos que recogen fa valoracién de derivados de los balances de situacion consofidados al 31 de
diciembre de 2611 y 2010 son {os siguientes (Nota 20):

Miles de Euros
311211 3EL12.10
Pasivo a cono Pasivo a Pasivo a Pasivo a
plazo largo plazo | corlo plazo | largo plaze
COBERTURA DE TIPO DE INTERES

Coberiura de flujos de caja:
Swap de tipo de interés - 473 - 860
Collar escalonado - 272 - 234

- 747 - 1.054

Los derivados de cobertura de tipe de interés contratados por e Grupo tienen la finalidad de
mitigar el efecto que la variacién de los tipos de interés pueda tener sobre los flujos de caja futuros
derivados de los préstamos contratados a tipo de interés variable. El detalle y vencimiento de
estas operaciones de cobertura es el siguiente:
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Tipo de interés medic contratado Nominal (Miles de Euros)
Instrumento 311211 31.12.10 3E12.11 31.12.10 Vencimiento
Swap de tipo de iaterés 4,80% 4,80% 1275 3.396 2012
Swap de tipo de interés 4,46% 4,46% 12.750 17.750 2014
Coliar escatonado 2.690 3.061 2019
Total 16.715 24.207
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El efecto de las variaciones de los derivados de cobertura durante el gjercicio 2011 ha sido
registrado con abono a los epigrafes "Reservas — Reserva por revaluacion de activos y pasivos no
realizados” y "Pattimonio - De accionistas minoritarios” por unos importes netos de 171 y 74 miles
de euros, respectivamente, habiendo sido registrados en et ejercicio 2010 con abono a dichos
epigrafes por importes de 547 y 74 miles de euros, respectivaments.

Entre estos derivados el Grupo utiliza el instrumento financiero de collar escaionado para fijar los
pagos variables por intereses de un arrendamiento financiero dentro de una banda creciente,
desde un minimo de 3,95% hasta un maximo det 5%. El coste inicial de dicho instrumento
financierc fue nuio, siendo el nocional de las opciones vendidas completamente compensadas por
el nocional de las opciones compradas, por lo que se trata de una opcidn ¢comprada neta. La
eficacia de la cobertura del collar escalonado ha sido medida mediante la compensacion de las
variaciones de los flujos del collar con las variaciones de los fiujos dsl riesgo cubierto a través del
métode del derivado hipotético, cumgpliendo las condiciones necesarias para ser considerado
como instrumento de ¢coberiura.

El Grupo ha cumplido con los requisitos detallados en la Nota 4.h sobre normas de valoracidn
para poder clasificar ios instrumentos financieros que han sido arriba detallados como cobertura,
En concreto, han sido designados formaimente como tales, y se ha verificado que la cobertura
resulta eficaz. En las coberturas designadas por el Grupo no se han pueste de manifiesto
inefectividades.

La sensibilidad del valor de mercado de las operaciones de cobertura de tipo de interés a
variaciones del tipo de interés que el Grupo encuentra razonablemente posibles, asi como su
impacio en el resultado del periodo vy el patrimonic neto al 31 de diciembre de 2011 y 2030 se
refleja en la siguiente tabla:

Miles de Euros
Variacién de tipos de interés
2011 2010

Variacién +025% § - 0,25% 1 +0,25% | -0,25%

Valor Razonable 57 {(58) 100 ([01}
Resultado $)] 1 ) 2
Patrimonio Neto 58 (59 102 {103

E} andlisis de liquidez de los instrumentos derivados, considerando flujos netos no descontados,
es el siguiente:

2015y
Ejercicio 2011 2013 2014 signienies
Swap de tipo de interés {456) (19 -
Collar escalonado (144) (52) (76)
Total (600) (71) (76}
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2014 v
Ejercicio 2010 2012 2013 siguientes
Swap de tipo de interés (770 (83} (7
Collar escatonado (141 {42} {51}
Total 911 {125) (58)

22. Ingresos diferidos

El movimiento de este epigrafe del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2011 y
2010 se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Subvenciones
de capital
Saldo al 31 de diciembre de 2009 3.776
Adiciones 450
Aplicacion a resultado (144
Saldo al 31 de diciembre de 2010 4,082
Aplicacidn a resultado (131
Otros movimientos {3.669)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 282

23. __ Otras cuentas a pagar no corrientes

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2611 y 20010 es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Deuda por antiguas prestaciones a fos empleados
(Notas 4.j y ©) 7.783 10.263
Indemnizaciones pendientes de pago {Notas 6 y 29) 10.782 12.332
Otras deudas con coste financiero (Notas 2.d y 6) 3.973 43
Otras deudas sin coste firanciero 41.292 48.546
63.830 71.184
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Deuda por antiguas prestaciones a los empleados-

En el ejercicio 2000, diversas sociedades dependientes llegaron a acuerdos con parte del
personal para liquidar los planes de pensiones existentes a dicha fecha a cambio de ciertas
aportaciones definidas, Asimismo el pago de dichas aportaciones fue negociado para realizarse
de acuerdo a un calendario y con su correspondiente coste financiero.

Ef calendario de los pagos incluyendo los costes financieros devengados es el siguiente:

Afios Importe
{(Miles de Earos}
2012 2.388
Total corriente (Nota 19) 2.388
20103 2.302
2014 2.221
2015 2.140
2016 y siguientes 1.120
Total no corriente 7.783

Por otro fado, los gastos financieros regisirades por estos conceptos en los sjercicios 2011 y 2010
ascienden a 503 y 749 miles de euros, respectivamente {Nota 32).

Indemnizaciones pendientes de page-

Al 31 de diciembre de 2011 el Grupo mantiene pendiente de pago un importe de 10.782 miles de
euros correspondiente principalmente a las indemnizaciones acordadas de Diaric ABC, S.L., de
las cuates un importe de 9.093 miles de euros pertenecen al Expediente de Regulacién de Emplao
flevado a cabo en el ejercicio 2009 por dicha sociedad. El pago de dichas indemnizaciones fue
negociado para realizarse de acuerdo a un calendario y actualizado con su correspondiente coste
financiero.

El calendario de vencimiento de las indernnizaciones pendientes de pago el siguiente:

Vencimienio (Miles de Euros)
2013 3.061
2014 2.014
2015 1.815
2016 y siguientes 3.473
Total no corriente 16.363

Otras deudas sin ¢oste financiero-

Durante el gjercicic 2002 la totalidad de los accionistas minoritarios de Federico Domenech, S.A.
suscribieron con el Grupe un acuerdo en virtud del cual se posponia el derecho de la opcidn de
venta entregada en ejercicios anteriores en los mismos términos en los que habia sido concedido,
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aplicandoss en consecuencia, las mismas condiciones para st sjecucion, con el retraso de dos
afios sobre el calendario previsto en ef contrato.

£n relacién con esta opcidn otorgada a los minoritarios de Federico Domengch, S.A. y de acuerdo
con la NiJF 3 revisada, ia misma se encuentra registrada en ef pasivo por el valor razonable de la
contraprestacién a pagar por ef Grupo en el caso que los minoritarios ejercieran su opeion, con
cargo al epigrafe “Patrimonio- De accionistas minortitarios” por el valor de la participacion de
dichos minoritarios en jos activos y pasivos reconocidos en la combinacién de negocios, habiendo
sido registrada la diferencia en el epigrafe “Fondo de comercio”. Las variaciones que se
produzcan en el valor razonable de dicho pasivo, se registran en el resultado det ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2010 ef Grupo mantenia registrado en esta cuenta un importe de 46.547
miles de euros correspondientes al valor razonable de dicha opeidn de venta.

Durante ef ejercicio 2011 el Grupo ha adguirido a los accionistas minoritarios de Federico
Domenech, S.A. 2.629 participaciones sociales, pasando de tener un porcentaje de participacion
del 72,34% al 75,79%. El precio de compra de dichas pardicipaciones ha ascendido a 5.603 miles
de euros, que se encuentra pendiente de pago al 31 de diciembre de 2011 y registrado en los
epigrafes "Otras cuentas a pagar no corrientes — Otras deudas con coste financiero” y “Otras
cuentas a pagar corrientes — Otros” por importe de 2.664 y 2.939 miles de euros, respectivamente,
de acuerdo con el calendaric de pagos acordade (Notas 2.d y 23).

Dado que al cierre dek ejercicio 2011 el valor al que se puede sjercitar la opcidn de venta de los
minoritarios de Federico Domenech, S.A., de acuerdo con el calendario, asciende a 162,273 miles
de euros, el valor razonabie de dicha opcion de venta asciende al 31 de diciembre de 2011 a
39.281 miles de euros, habiendo registrado en el epigrafe “Otros resultados de instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias consolidada adjunta un ingreso por importe de
1.663 miles de eurcs.

24.  Impuestos diferidos y gastos por Impuesto
sobre las Ganancias

A partir de 1997 Vocento, S.A. vy algunas de sus sociedades dependientes sometidas a normativa
foral det Impuesto sobre Scciedades tributan por dicho Impuesto acogidas al Régimen: Especial de
Consolidacién Fiscal, siendo Vocento, S.A. la Sociedad deminante del Grupo (véase Anexo),
habiendo sido presentada el 29 de diciembre de 2011 ante el Departamento de Hacienda y
Finanzas de la Diputacion Foral de Bizkaia la gcomunicacion de la compesicién del Grupe Fiscal
para et ejercicio 2011. Asimismo, con fecha de 30 de diciembre de 2011 se presents ante el
Ministerio de Hacienda la comunicacién de la composicién del Grupe Fiscal sometido a la
normativa estatal del Impuesto sobre Sociedades, compuesto por Comeresa Prensa, S.1.U, como
Sociedad dominante def mismo y una serie de sociedades dependientes sometidas a dicha
normativa coman {véase Anexo).

a) Conciliacidn de! resuitado contable y fiscal

El cuadro que se presenta a continuacién establece la dsterminacion del gasto devengado por
Impuesto sobre las Ganancias en los ejercicios 2011 y 2010, que es como sigue:
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Miles de Euros
2011 2010
Resultado consolidado antes de impuestos (52.763) (7.424)
Aumentos (Disminuciones) por diferencias permanentes
- Resultado de sociedades por el método de
participacién {Nota L 1) (66) (1013
- Multas y sanciones 359 -
- Otros resultados de instrumentos financieros (1.663) -
- Otras diferencias permanentes (1.032) (356)
Resultado contable ajustado (35.165) {7.881}
Impuesto bruto calculado a la tasa impositiva media 16.297 2.335
Deducciones diversas 691 407
Ajuste liquidacidn IS ejercicio anterior 101 734
Reversion de créditos fiscales no recuperables {4.303) -
Activacion de Bases Imponibles Negativas - 1.966
Bases Imponibles Negativas no activadas (108} (2.361)
Qtros (LO5H) 1.541
(Gasto) / Ingreso devengade por Impuesto sobre las
Ganancias 11,627 4.642
Ajustes negativos en la imposicién sobre beneficios (8.069) -
Impuesto sobre las ganancias de operaciones continuadas 3.558 4,642

El Grupo Fiscal cuya sociedad dominante es Vocento, S.A. acogié fas plusvalias (151.166 miles
de euros en 2008, 74.264 miles de euros en 2009, 3.837 miles de euros en 2010 v 1 miles de
euros en 2011) obtenidas en determinadas ventas (principalmente, las plusvalias por la
transmisién de la participacién en Gestevisicn Telecinco, S.A. en gjercicios anteriores) al regirnen
de reinversién de beneficios extraordinarios establecido en el articulo 22 de la Norma Foral
3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre Sociedades (en la redaccién dada por la Norma Foral
5/2009, de 23 de junio). La aplicacién de este régimen supone la no integracion en la base
imponible del 60 por 100 de la plusvalia obtenida en la transmisién de participaciones (gjercicios
2008 y 2009) o del 100 por 100 de la plusvalia obtenida en la transmisidn de elementos de
inmovilizado intangible ¢ material {ejercicios 2010 y 2011) sujeto a reinversién det precio obtenido
en la misma. De acuerdo con la normaiiva vigente, la reinversién del importe obtenido en estas
transmisiones debera realizarse en e} plazo comprendido entre el afio anterior a la fecha de
enirega de las acciones transmitidas y los tres afos posteriores.

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo ya ha realizado parcialmente el compromiso de reinversion
asumido en las transacciones mencionadas mediante la adquisicién de Factorfa de Informacién
en el ejercicio 2007, asi como en inversiones realizadas en las sociedades en las que paticipa
(Nota 7) v en instalaciones técnicas.

Por su parte, ef Grupo Fiscal encabezado por Comeresa Prensa, S.L.U., también ha realizado, en
el ejercicio 2011, determinadas ventas de elementos integrantes de su inmovilizado material
(principaimente, la venta de una parcela titularidad de su sociedad dependiente, Diario ABC, S.l..
— Nota 7) susceptibies de acogimiento al régimen de deduccidn por reinversion de beneficios
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extraordinarios establecido en el articulo 42 de fa Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobada
por Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo.

El compromiso de reinversion asumido por el Grupo por este concepto asciende a 20,185 miles de
euros y, de acuerdo con la rormativa vigente, la reinversidn del precio obtenido en esta
transmision debera realizarse en et plazo comprendido entre el afio anterior a la fecha de
transmision det inmusble v los tres afios posteriores, esto es, con anterioridad al préximo 20 de

enero de 2014,

A la fecha de elaboracién del presente documento, Comeresa Prensa, S.1.U., ya ha cumplido
parciaimente el citado compromiso de reinversidn mediante la adquisicion de participaciones
sociales de la sociedad Federico Domenech, S.L. y de Kioskoymas, Sociedad Gestora de la
Plataforma Tecnolégica, S.L., por impore total de 5.783 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011 los importes pendientes de reinvertir por el Grupo son los siguientes:

Miles de Euros

Compromisc Ejercicio limite Pendiente
189.831 2011 -
93.303 2012 45,164
3.837 2013 3838
20.186 2014 14.403
309.157 63.405

Los Administradores consideran gue el Grupe va a cumplir con estos compromisos de reinversion.

b) Activos y pasivos por impuestos diferidos

La composicidn de los epigrafes “Activos no cormientes — impuestos diferidos activos” y “Pasivos
no corrientes — Impuestos difetidos pasivos” de los balances de situacion consolidados a 31 de

diciembre de 2011 y 2010 adjuntos asi como el movimiento de dichos epigrafes es el siguiente:

31.12.09 | Adiciones | Retiros 31.12.10 | Adiciones | Retiros Traspascs | 31.12.11
Impuestos diferidos activos-
Crédito fiscal por pérdidas a
compensar 60.529 25,288 {4.744) 81.673 34.801 (7421} 1.087 109.640
Otras deducciones pendientes 54,230 11.5380 (7.930) 57.880 4,169 {9.036) {1.885) 51.128
Impuestos anticipados 39.944 ©.148 {24.127) 34.965 1.771 (13.228) (165} 13.343
Total impuestos diferides activos 154,703 46.016 {36.801}| 163.918 40,841 (29.685) {963) 174.111
Iinpuestos diferidos pasivos- {39.751) (2.755) 2.543 {39.963) (1.341) 2,065 963 (38.276)

Los activos y pasivos fiscales del balance de situacidn consolidado adjunto se encuentran
registrados a su valor estimado de recuperacion.

Et impuesto sobre beneficios anticipado se cotresponde principalmente con las diferencias
temporarias por el diferente criteric de imputacion contable y fiscal de los compromisos por
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pensiones y obligaciones simitares (Notas 4, 18 y 23) vy por a deducibilidad fiscal de cienos
fondos de comercio {Notas 8 y 11).

Los activos por impuestos diferidos indicados anteriormente han sido registrados en ef balance de
situacién consolidado por considerar los administradores que, conforme a la mejor estimacidn de
los resultados futuros de los diferentes negocios que componen el Grupo, es prebable que dichos
activos sean recuperables.

Por otre lade, la jegislacién aplicable para la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio 2011 de acuerde con la Normativa Foral Vizcaina es la correspondiente a la Norma Foral
3/1986 de 26 de junio. La Norma Foral anteriormente citada se madificé mediante el Decreto
Normativo 1/2005, de 30 de diciernbre, gue fijaba el tipe impositive en et 32,6% con efectos para
los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2006 y mediante la Norma Foral /2007, de 27 de
marzo, reduciendo el tipo impositivo al 28% con efectos para los ejercicios iniciados a partir de 1
de enero de 2007. Ambas modificaciones se encuentran vigentes aun cuando existen diversos
recursos planteados al respecto pendientes de resclucion.

Los Administradores {y, en su caso, sus asesores fiscales) han realizado los céfculos de los
importes asociados con este impuesto para el gjercicio 2011 y aquellos abiertos a inspeccion de
acuerdo con la normativa foral en vigor al cierre de cada ejercicio, por considerar gue de ia
resolucidn finat de las diversas actuaciones judiciales y 105 recursos planteados al respecto no se
derivara un impacto significativo scbre ias cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

¢) Ejercicios pendientes de comprobacidn y otra informacién

Al 31 de diciembre de 2011, tanto la Sociedad dominante comao el resto de las sociedades det
Grupo tienen abierios a inspeccidn por pare de las autoridades fiscales los Ultimos cuatro
ejercicios para los impuestos que le son aplicables, salvo que se haya produgido la interrupcion de
la prescripcidn por el inicio de actuaciones inspectoras.

En ejercicics anteriores, algunas sociedades det Grupo disfrutaron de créditos fiscales defivados
de determinadas inversiones efectuadas en activos fijos materiales. Dichos incentivos fiscales,
recogidos en la normativa del Impuesto schre Sociedades aprobadas por las Haciendas Forales
de Bizkala y Gipuzkoa, consistentes en deducciones por un importe equivalente al 45% de las
inversiones efectuadas, han sido cuestionados por las autotidades comunitarias.

Durante el ejercicic 2011, la Hacienda Foral de Bizkaia (HFB), de modo preventivo, ha girado una
jiquidacion complementaria a Ja dictada en 2007. Por su parte, la Hacienda Foral de Gipuzkoa
{HFG) no ha girado liquidacion alguna.

En base al principio de prudencia, los Administradores del Grupo han considsrado adecuado el
registro de la liquidacion de la HFB, asi como de la mejor estimacidn del importe que
previsiblemente liquidard la HFG, como gasto del ejercicio, neto de efecto fiscal, por un importe
conjuntc de 8.069 miles de euros.

La kquidacién recibida de la HFB no puede considerarse firme en tanto ha sido recurrida por el
Grupo ante el Tribunal Superior de Justicia del Pais Vasco. Adicionalmente, existe un
procedimiento, a instancias det Reino de Espaiia, pendiente de fallo por ef Tribunal de Justicia de
la Unién Europea, que de resultar favorable, supondria la anulacién de las liquidaciones. Por lo
tanto, la recuperacion del citado importe global dependerd del éxito de los recursos expuestos.

8
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Debido a las diferentes interpretacionss que se pueden dar a la normativa fiscat aplicable a las
operaciones realizadas por el Grupo, pudieran existir pasivos fiscales de caricter contingente que
no son susceptibles de cuantificacion objetiva. Sin embargo, en opinidn de los Administradores del
Grupo, la posibilidad de que dichos pasives contingentes se maierialicen es remota y, en cualquier
caso, la deuda tributaria que de efios pudiera derivarse no afectaria significativamente a las
cuentas anuales consolidadas adjunias.

25. Administraciones Publicas

La composicién de los epigrafes “Administraciones Publicas” del activo y del pasivo,
respectivamente, de ios balances de situacién consclidados al 31 de diciembre de 2011 y 2010
adjuntos es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Activos corrientes — Administraciones Piblicas-
Hacienda Pdblica, deudora por Impuesto sobre Sociedades 3.567 2212
Hacienda Piiblica, deudora por IVA 6.660 13.742
Hacienda Piblica, retenciones y pagos a cuenta 1.010 470
Hacienda Piiblica, deudora por diversos conceptos 492 1.118
Organismos de la Seguridad Social, deudores [{4,4] 73
11.829 17.615
Pasivos corrientes — Administraciones Pdbiicas-
Hacienda Publica, acreedora por IVA 3,988 10.870
Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 9.097 3.354
Hacienda Pibtica, acreedora por Impuesto sobre Sociedades 1.967 2.263
Hacienda Pubiica, acreedora por otros conceptos 10.570 22
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 3.741 3.775
29.363 25.286

26. Informacion de seqmentos de negocio

A continuacién se describen los principales criterios a la hora de definir [a informacion
segmentada del Grupo incluida en las cuentas anuales consolidadas adjuntas. La segmentacion
ha sido realizada en funcidn de las unidades organizativas para fas cuales se presenta
informacion al érgano de administracion y al ejecutivo principal de la entidad para que éstos
evalien el rendimiento pasado de |la unidad y tomen decisiones respecto de futuras asignaciones
de recursos,
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Por otro lade, se informa sobre los principales segmentos incluyendo en la columna “Estructura y
otros” los segmentos no desglosados por considerarse no significativos, asi como los ajustes vy
eliminaciones de consolidacion.

En consecuencia, se proporciona informacidn completa scbre los siguientes segmentos de
negocio:

- Medios impresos: basicamente venta de diarios regionales, prensa gratuite, diario ABC y
suplementos y revistas, asi como los ingresos por publicidad generados por todos ellos.

- Audiovisual: integrado por el area de Television (drea de TDT Nacional y TDT autonémica y
local), radio v las productoras de contenidos.

- Internet: ventas de publicidad y contenidos principalmenie de los diferentes portales, ademas
de los ingresos por servicios integrales, comercio electrénico, etc.

- Oftros negocios: incluye principalmente ingresos por impresién, distribucién de prensa y otros.

1.0s criterios empleados por el Grupo para la obtencién de dichos estados financieros segregados
por actividades han side los que se describen a continuacidn:

- A cada actividad de las enumeradas, se le asignan con cardcter general, fos activos, pasivos,
gastos e ingresos de cualquier naturaleza que le correspondan de forma exciusiva o directa.

- Los actives de uso general residen en la columna “Estructura y otros” y no son objeto de
repario entre segmentos. Sin embargo, si lo son los costes e ingrasos, si los hubiera,
asociados a dichos activos.

Al 31 de diciembre de 2611 no se ha producido, ni existe intencién por parte de ia gerencia de gue
ocurra en un futuro préximo, ninguna operacion de disconinuacion, entendiendo como tal, la
separacion del Grupo (ya sea por venta, escisién, liquidacion o similar) de una linea de negocio o
area geogréafica de operacion. El Grupo no da infermacion sobre segmentacion geogréadica dado
gue la practica totalidad de las ventas de las sociedades consolidadas se realiza en Espafia y que
por otro lado, la Direccién del Grupo no utiliza criterios geograficos como ciiterio de gestion dentro
det territorio nacional.

Asimismo, tampoco se da la informacién relativa a clienies al no existir clientes que
individuaimente supongan mas del 10% del importe neto de Iz cifra de negocios.

La informacién por segmentos de negocio del Grupo correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010
sa detalta a continuacion:
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27. Importe neto de la cifra de neqocios

El desglose de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consclidadas de los
ejercicios 2011 y 2010 adjuntas es el siguiente:

Miles de Euros

2011 2010
Venta de ejemplares 255618 266.016
Venta de publicidad 240.588 265.410
Ingresos directos en promociones 27.072 24,948
Ingresos por reparto 5.318 5.520
Otros ingresos del segmento audiovisual 100.370 83.311.
Otros ingresos 58.809 63.767

687,775 712.972

2B. Aprovisionamientos

El desglose de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los
gjercicios 2011 y 2010 adjuntas es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Papel 51372 56.128
Materias primas 6.970 7.604
Compra de periddicos 42710 42,250
Otros consumos 20.970 22.498
122.022 128.520

29. Gasios de personal

£l detalle de los gastos de personal de los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:
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Miles de Euros

2011 2010

Sueldos y salarios 161.836 173.679

Seguridad Social a cargo de la empresa 36.410 38314

Indemnizaciones al personal 21.626 11.115

Otros gastos sociales 3.553 3.588
Aportacién a planes de pensiones y obligaciones

similares {Notas 4.; y 18) 1.759 1.612

225.184 228.308

La cuenta “Indemnizaciones al personal” por importe de 21.626 miles de euros incluye un importe
de 6.994 miles de euros correspondiente a indemnizaciones devengadas por la sociedad Diario
ABC, 8.L. durante el ejercicio terminado en dicha fecha, asi como la parte correspondiente a la
indemnizacion relativa al anterior Consejero Delegado (una vez presentada su dimisién, en calidad
de trabajador) y otro personal de la Alta Direccidn por importes de 3.120 y 795 miles de euros,

respectivamente (Nota 37},

El ntimero medio de personas empleadas por ef Grupo en el curso de los ejercicios 2011 y 2010,

distribuido por categorias profesionales, ha sido el siguiente:

Numero Medio de Personas
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2011 2010

Sociedades | Sociedades | Sociedades | Sociedades

Grupo | multigrupo |  Grupo | multigrupo
Consejero Delegado 1 ] -
Alta Direccion 4 4 -
Directores 230 | 275 1
Mandos Intermedios 419 4 600 4
Resto de empleados 3.032 18 3.082 16
Total 3.686 23 3.962 21
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El desglose por sexos de las personas empleadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el

siguiente:
Numero de personas
31.12.1¢ 3L.12.10
Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres

Consejerc Delegado 1 - 1 -
Alta Direccién 3 1 3 |
Directores 189 53 202 54
Mandos Intermedios 358 172 388 171
Resto de empleados 1.566 1.163 1.670 [.246

Total 2,117 1.389 2.264 1.472

Adicionalmente, et ndmero de Consejeros que no son empleados asciende al 31 de diciembre de
2011 a 15, de los cudles 2 son mujeres y 13 son hombres.

El nimero medic de personas empleadas por el Grupo durante el ejercicio 2011, con
discapacidad mayor o igual de! 33%, desglosado por categorias, es el siguiente:

Nimero Medio de Personas

Sociedades Sociedades

Grupo multigrupo
Consejeros - -
Alta Direccitn - -
Directores 2 -
Mandos Intermedios - -
Resto de empleados 17 1
Total 19 i

30.  Servicios exteriores

El desglose de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los
gjercicios 2011 y 2010 adjuntas es el siguiente:

. . 75
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Miles de Euros
2011 2010
Redaccidn y medios artisticos 68.605 60.573
Comerciales 771.030 81.994
Administracién 22.781 21.972
Talter y medios técnicos 57.247 59.477
Distribucion 73.581 63.993
Diversos 21.422 24.622
320.666 312.631

31 Ingresos financieros

E! detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2011 y 2010

adjuntas es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Ingresos de participaciones en capital 149 43
Otros intereses e ingresos asimilados 972 841
Diferencias positivas de cambio 393 700
Total 1.514 1.584

La cuenta “Otros intereses e ingresos asimilados” recoge basicamente jos ingresos financieros
devengados por las imposiciones y depdsitos mantenidos por las sociedades del Grupoe a lo largo

de cada ejercicio (Nota 18).

32,  Gastos financieros

El detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios

2011 y 2010 adjuntas es el siguiente:
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Miles de Euros
2011 2010

Gastos financieros por deudas por antiguas prestaciones a los
empleados (Nota 23) 503 749
Resultados negativos por variaciones de valor razonable - 279
Intereses de deuda financiera (Nota 20) 5.847 4.128
Resultado de derivados financieros (Nota 21) 589 94
Otros gastos financieros 2461 4.852
Total 9.400 10.104

33. __Adguisicidn de filiales

Durante los ejercicios 2011 y 2010 ef Grupo no ha adquirido ningdn negocio nuevo.

34. _Resultado pot accién

La concifiacion al 31 de diciembre de 2011 vy al 31 de diciembre de 2010 del nlimero de acciones

ordinarias utitizado en el calculo de los beneficios por accidn es el siguisnte:

Ejercicio Ejercicio
2011 2010
Miimero de acciones (Nota 17) 124.970.306 124.970.306
Nitmero medio de acciones propias en cartera (Nota 17) (3.659.312) (3.503.475)
Total 121.310.994 121.466.831

El resuitado basico por accién de operaciones continuadas correspondientes a los gjercicios 2011

y 2010 son los siguientes:

Ejercicio Ejercicio
2011 2010
Beneficio neto del ejercicio atribuido a ta
Saciedad dominante (miles de euros) (53.535) (9.672)
Nedmero de acciones (miles de acciones) 128311 121.467
Beneficios / (Pérdidas) bisicos por accién {euros) 0,4413) (0,0800)

El resultado bésico por accion de operaciones interrumpidas correspondientes a ltos ejercicios

2011 y 2010 son los siguientes:

Juan lgnacio Luca de Tena, 7, 28027 Madrid T+34 9174381 04 -F +3491 7426352
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Ejercicio Ejercicio
2011 2010

Beneficio neto (miles de euros) - -
Nuamero de acciones {miles de acciones) 121.311 121.467

Beneficios / (Pérdidas) basicoes por accion (earos) - -

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 los beneficios basicos por accidn coinciden con los diluidos al
no haberse cumplido a la fecha de cierre las condiciones estabtecidas en el plan de incentivo de
directivos (Nota 18). Adicionalmente, Vocento, S.A., Sociedad dominante del Grupo, no ha emitido
ni al 31 de diciembre de 2011 ni 2010, otros instrumentos financieros u otros conceptos,
adicionales a los comentados en la Nota 18, que den derecho a su poseedor a recibir acciones
ordinarias de la Sociedad.

35. Saldos y operaciones con otras partes

relacionadas

Ef desglose por sociedades registradas por el método de fa participacion de las cuentas “Cuentas

a cobrar a empresas vinculadas® y "Empresas vinculadas acreedoras” de los epigrafes "Deudores

comerciales y otras cuentas a cobrar” y “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del

balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2011 adjunto, asi como las transacciones

con dichas sociedades (adicionales a los dividendos recibidos — Nota 11) realizadas durante el

ejercicio 2011 por las sociedades de Vocento, S.A. y Sociedades dependientes consolidadas por

integracion global, es como sigue:

Saldos Transacciones
Deudor Acreedor Ingresos {(Gastos
{Nota 15} {Nola 19) Explotacién Financierns | Explotaciée | Financieros

Cipress,S.L 42] 146 6.783 - 882 -
Sector MDD, S.L. 32 200 325 - 1.207 -
Distribuidores Papiro, 5.1 844 52 7.524 - 1.349 -
Distrimedios, S.1.. 1.160 181 17.557 - 4,069 -
Val Disme, S.L. 1.986 286 19.852 - 3.698 -
Grupo Videomedia, 5.A. 8 - 28 - - -
Imagen y Servicios, 5.A. | - 3 - - -
11870 Informacidn en Genessl, S.L. 52 7 (15 - 7 -

TOTALES 4.504 872 52.057 - 11.212 -
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El desglose por sociedades registradas por el método de la participacion de los saldos de las
cuentas “Cuentas a ccobrar a empresas vinculadas” v “Empresas vinculadas acreedoras” de los
epigrafes “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar® y “Acreedores comerciales y ofras
cuentas a pagar’ det balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2010 adjunto, asi
como ias transacciones con dichas sociedades (adicionales a los dividendos recibidos — Nota 11)
realizadas durante el ejercicio 2010 por las sociedades de Vocento, S.A. y Sociedades
dependientes consolidadas por integracién global, es como sigue:
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Saldos Transacciones
Deudor Acreedor Ingresos Gastos
{Nata 13) {Nota 19} Explotacién Financieros Explotacién Financieros
Cipress,S.L 567 192 7.426 817 -
Sector MD, S.L. 184 210 576 1.467 -
Bistribuidores Papiro, S.L. g44 70 B.037 1.454 -
Disirimedios, S.L. 1.247 (72) 18.581 4.266 -
Val Disme, S.L. 1.687 341 21.889 3.2 -
Grupe Videomedia, $.4. 8 - 62 - -
Imagen y Servicios, S.A. | - 3 - - -
11870 Informacion en General, S.L. 112 - 51 - 2 -
TOTALES 4.650 741 56.625 - 11.233 -

Los saldos y iransacciones mas relevantes con empresas valoradas por el método de
participacion tienen su origen en la venta y distribucién de ejemplares de diarios y suplementos
realizadas en condiciones normates de mercado. Los mencionados saldos, al ser de caracter
comercial no devengan interés aiguno y seran satisfechos con caracter general en el corto plazo.
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las sociedades del Grupo no tienen concedidas lineas de
crédito o préstamos a empresas vinculadas.

36. _ Retribucidn al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2011 y 2010, las sociedades consolidadas han satisfecho los siguientes
impottes por retribuciones devengadas a los miembros del Consejo de Administracidn del Grupo:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2011 2010
Retribucién fija y variable 1.090 1.128
Dietas de asistencia a consejos y comisiones 1.189 935
Participacion en resultados 160 96
Total 2,319 2.159

No se les han concedido anticipos, préstamos o créditos o avales a ios miembros det Consejo de
Administragién ni en 2011 ni en 2010. En cuanic a los seguros de vida las cuotas pagadas
durante el ejercicio de las pdlizas cuyas coberturas afectan a los miembros del Consejo bhan
ascendido a 2 miles de euros en los ejercicios 2011 y 2010. Las aportaciones a los planes de
pensiones cuyo beneficiarios son miembros del Consejo han ascendido a 53 y 66 miles de euros
af cierre de los ejercicios 2011 y 2010, respectivameante.

En cuanto a la informacion individual de las retribuciones al Consejo de Administracion para los

gjercicios 2011 y 2010, el desglose es el siguiente:

Juan ignacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T+34 917438104 -F+3491 74286352
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37,

Retribucidn a la Alta Bireccidn

38.

El namero de Directores Generales que componian el Comité Ejecutivo de la Sociedad Dominante
al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 eran 4 personas, excluidos quienes simultaneamente tienen
ta condicion de miembros del Consejo de Administracion.

Los costes de personat {refribuciones dinerarias, en especie, Seguridad Social, etc) de los
Directores Generales que han formado parte del Comité Ejecutive de la Sociedad Dominante
durante los ejercicios 2011 y 2010 han ascendido a 1.245 miles de euros y 1.556 miles de euros,
respectivamente. Adicionalmente, en jos gjercicios 2011 y 2010 se han regisirado unos importes
de 795 y 281 miles de euros, respectivamente, correspondiente a indemnizaciones (Nota 29).

El equipo de Alta Direccidn cuenta con una clausula en sus contratos que determinz la
indemnizacion en caso de despido impracedente, con una cuantia que varia desde la establecida
por 1a legislacion laboral, hasta dos afios de satario bruto anual. Con caracter excepcional, ios
contratos de directivos de niveles inferiores contemplan en algunos casos clausulas de este tipo,
que establecen un afio de salario bruto de indemnizacion.

Otra informacion referente al Consejo de

Administracién

De conformidad con la egislacién mercantil vigente, se sefialan a continuacion las participaciones
relevantes de los miembros del Consejo de Administracion de 1a Sociedad dominante en el capital
de entidades gue tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que
constituya el abjeto social, tanto de la Sociedad dominante como de su Grupo, ¥ que hayan sido
comunicadas a la Sociedad dominante, indicando los cargos o funciones que en estas sociedades
ejercen:

82

Juan ignacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T +34 91 743 81 04 - F +34 91 742 63 52



vocento

Consejeros:
Sociedad Porcentaje de
Titular participada Actividad participacién Funciones
Sociedad Vascongada de . . :
40
Santiago de Ybarra y Churruca Publicaciones, S.A. Edicién de periddicos 0.6084% Presidente
Diario ABC, 8.L. Edicion de periddicos (.0002 % Consejero
X Sociedad Vascongada de - o o
Santiago Bergareche Busguet Publicaciones, S.A. Edicion de periddicos 0,2042%
José Maria Bergareche Busquet Sogsgﬁgatfosﬁg:g; (:f de Edicion de periddicos 0,2780 % Vicepresidente
Merca Red, S.A. Publicaciones (,66 % .
25.37%
Diego del Alcazar Silvela Infoempleo, S.L. Publicaciones (p?,mfrlpamén -
indirecta)
Mediaset Esl:uasr’u?Al Comunicacién, Television 0,0009% )
Diario ABC, S.L. Edicidn de periddicos 0.0002 % Presidenta
Catalina Luca de Tena Garcia-Conde | Sociedad Vascongada de Edicion de periodicos | 0,1076% :
Publicaciones,5.A.
Ediciones Luca de Tena, S.L. Edicidn de libros 05%% Administradora Unica
Diaric ABC, S.L. Edicidn de periddicos 0,0002 % Vicepresidenta
Soledad Luca de Tena Garcia-Conde | Soticdad Vascongada de Edicién de pesiodicos |  0,0841 % .
Publicaciones,S.A.
Estudios de Politica Exterior, S.A. Edicidn dg revistas 5.93% -
Mediaset Espafia Comunicacion, Televisién 0.00499% i
: . S.A.
Alvaro Ybarra Zubiria -
Sociedad Vascongada de . Sy
.. Medios de comunicacion 0.0136% -
Publicaciones, S.A.
Onchena, 5.L. Mediaset Espasﬁz‘i&Comumcacmn, Medios de comunicacion 0,174% -
Mezouna, S.L. Socleda_d V_as congada de Edicién de periddicos 0.21% -
Publicaciones, S.A.
Femando de Yarza Lopez-Madrazo Heraldo de Arapén,S.A. Medios de comunicacién 0,33964% Consejero
Jose Manue] Alsedo Sotis Mediaset Espag:-;Comumcacmn, Medios de comunicacién 0,001% -
Partes vinculadas:
Vincutacion Porcentaje de
Partes vinculadas con el Consejero Sociedad participada participacion Funciones
Mediaset Espafia o
Maria Benfumea Cabeza de Vaca Conyuge de Diego del Alcdzar Comunicacion, S.A. 0,00285% i
J Silvela infoempleo, S.L. 7.21% .
Merca Red, S.A. 0,55% -
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Vinkulacién Porcentaje de
Partes vinculadas con: el Consejero Sociedad participada participacidén Funciones
_ Hija de Diego del Mediaset Espaiia Comunicacidn, S.A. 0L.000037% -
Isabela del Alcdzar Benjumea Aledzar Silvela Infoempleo, S.L. 8.18% -
Merca Red, S.A. 0.67% -
. . Mediasei Espaia Comunicacion, S.A. 0,000037% -
. . . Hijo de Dicgo del
Diego del Alcdzar Benjumea Alcdzar Sitvela Infoempleo, S.L. 8,18% -
Merca Red, S.A. 0.67% -
Hermano de
Emilic de Ybarra y Churruca Santiago de Ybarra | Sociedad Vascongada de Publicaciones, 5.A. 0.64%% -
y Churruca
Jorge Bergareche Busquet Hermano de Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. | 0,2042% -
Juan Luis Bergareche Busquet Santiago Sociedad Vascongada de Publicaciones. S.A. | 0.2780% -
Eduardo Bergareche Busquet Bergarcche Busquet Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. | 0,2042% Consgjero
Jose Maria Bergareche Busquet Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. | 0,2780% Vicepresidente
Mariano Angel Ybarra Zubiria Hermano de A_}\faro Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. | 0,0136% -
Yharra Zubiria
Luis Maria Ybasra Zubiria Hermano de A_l\_»faro Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. | 0,0135% Consejero
Ybarra Zubiria
Maria Dolores Ybarra Zubiria Hermana de A.I Va0 | gociedad Vascongada de Publicaciongs, S.A. [ 0,0136% -
Yharra Zubiria
Flora Ybarra Zubiria Hermana de A‘I\_raro Sociedad Vascengada de Publicaciones. S.A.]  0,0136% -
Ybarra Zubiria
Paloma de Yarza Lépez-Madrazo Hermana Heraldo de Aragén,5.A. 0.33964% Consejera
Hiigo de Yarza Lopez-Madrazo Hermano Heraldo de Aragdn S.A. 0,33964% Consejero
Fernando de Yarza Mompedn Padre Heraldo de Aragon.S.A. 0,45609% Vgg;f:;fggn'le
Impresa Notte, S.L. 100% -
Distribuidora de Aragén, S.L. 51% -
Metha Gestidn y Medios, S.L. 100% -
Heraldo de Aragdén Editora, S.L. 100% -
Prensa Abierta Levante, 8.L. 100% -
Prensa Abierta Aragdn, S.L. 80% -
Publicaciones v Ediciones Alto Aragén, S.A. 9.1% -
Sociedad Soria Impresion, S.A. 6% -
Heraldo de Aragén, S.A. participada por Taller de Editores, S.A. 6.3% -
Eolo Media, S.L. Prames, S.A. 3% -
Factoria de Contenidos, S.L. 100% -
Unidn Audiovisual Salduba, S.L. 100% -
Radio Zaragoza, S.A. 10% ~
Gredinco, S.L. 0% -
Ibercentro Medios, S.L. 50%
Prensa Heraldo de Aragén, S.L. 100% -
CGabesa, S.1.. 100% -
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Asimismo, a continuacion se indica la realizacion, por cuenta propia o ajena, de actividades
adicionales a las del cuadro anterior, realizadas por parte de los distintos miembros del Consejo
de Administracién, del mismo, ardlogo o complementaric género de actividad del que constituye

e! objeto social de la Sociedad dominante:

Consejeros:
Tipo de régimen {Sociedad a través de| Cargos o funciones que se
de prestacién de | la cual prestala ostentan o realizan en la
Nombre Actividad realizada la actividad actividad sociedad indicada
Diego def Alcazar Silvela
Diario ABC, S.L. Edicién de Periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Luis Enriquez Nistal
Diario ABC, S.L. Edicién de Periddicos | Por cuenta propia - Consejero Delepado
Sociedad Gestora de Television NET TV, S.A. Television Por cuenia propia - Presidente
Diario El Correo, S.AU. Edicitn de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Federico Domenech, S.A, Edicién de periddicos | Por cuenta prapia - Consgjero
ABC Sevilla, S.L.LL Edicién de periodicos | Por cuenta propia - Consejero
Radie Publi, S.L. Radic Por cuenta propia ) Pms'deDn:je:; :E!{:Jnscjero
Enrique de Ybarra Ybarra
Diario El Corren, 5.AU. Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Socic'dad ‘Vascongada de Edicién de periddicos Por cu;ma propia ) Consejero
Publicaciones, S.A.
Corporacién de Medios de Andalucia, S.A. Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Editorial Cantabria, S.A. Edicitn de peridédicos | Por cuenta propia - Consejero
El Comeicio, S.A. Edicién de periddicos | Por cuenia propia - Consejero
Nueva Rioja, $.A. Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Santizpo de Ybarra y Churruca
Diario El Correo, S.A.U. Edlicitn de pericdicos | Por cuenta propia - Presidente
La Verdad Multimedia, S.A. Edicion de periédicos | Por cuenta propia - Consgjero
Et Norte de Castilla, S.4A. Edicion de periddicos  { Por cuenta propia - Consejero
José Maria Bergareche Busquet
Biario El Correc S.A.U. Edicion de periédices i Por cuenta propia - Consejero
Soledad Luca de Tena Garcia-Conde
Radio Publi, S.L. Radio Por cuenta propia - Consejera
Diario Ei Correo, S.AU. Edicion de peridicos | Por cuenta propia - Consejera
Corporacién de Medios de Cadiz, S.L.U. (%) Edicidn de periédicos | Por cuenta propia - Consejera
Estudios de Politica Exterior, S5.A. Edicion de revistas Por cuenta propia - Consegjera
Federico Doménech, S.A. Edicidn de periddicos | Por cuenta propia - Consgjera
ABC Sevilla. S.L.LL Edicion de periédicos | Por cuenta propia - Consejera
Catalina Luca de Tena Garcia-Conde
ABC Sevilla, S.L.U. Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Presidenta

{*"} Cesacomo Consejera el 27 ds diciembre de 2011
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Tipo de régimen |Sociedad a través de| Cargos o funciones que se
de prestacién de | la cual presta la ostentan ¢ realizan en la
Nombre Actividad realizada Lz actividad actividad sociedad indicada
Victor Urrntiz y Vallejo
Diario El Correo, S.A.U (*%) Edicidn de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
El Norte de Castilla, S.A. Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Diario ABC, S.L. Edicidn de periédicos | Por cucnta propia - Consejero
Yenacio Ybarra Aznar Por cuenta propia
Corporacion de Medios de Murcia, 8.A. Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Prensa Malaguefia, S.A. Edicién de peridgdicos ¢ Por cuenta propia - Consajero
Lima, S.L.
Prensa Malaguefia, S.A. Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Corporacion de Medios de Cidiz, S.L.U. ¢**%)|  Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consgjero
Juan Urrutia Ybarra
Corporacién de Medios de Cidiz, 8.L.U. (***) Edicidn de periddicos Representanlc Lima, S.L. Representante fisico del
fisico Consejero Lima, S.L.

Diario El Correo, S.A L. (**#%) Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Fernando de Yarza Lipez-Madrazo
Soria Impresion, S.A. Prensa de pago Por cuenta propia - Conseiero y Secrelario
Publicaciones y Ediciongs Alto Aragdn, 5.A. Prensa de pago For cuenta propia - Consejero
Heraldo de Aragén Edilora, 8.E. Prensa de pago Por cuenta propia - Consejero
Prensa Abierta Aragén, S.1. Prensa graluita Por cuenta propia - Consejerc
Editorial Pagina Cero Aragén, S.L. Prensa gratuita Por cuenta propia - Consejero y Presidente
Editorial Pagina Cero Rioja. S.L Prensa gratuita Por cuenta propia - Consgiero y Presidente
Prensa Ahierta Levante. S.L. Prensa gratuita Por cuenta propia - Consejero y Secrelario
Editorial Pagina Cero Levanie, S.L Prensa gratuita Por cuenta propia - Consejerc y Presidente
Facloria de Conteitidos, S.L. Produccién audiovisual | Por cuenta propia - Consejero y Secretario
Factoria Plural, S.L. Produccién audiovisual | Por cuenta propia - Conseiero
Chip Audigvisual, S.A. Produccion audiovisual | Por cuenta propia - Consejero
Unidn Audiovisual Salduba. S.L. Explotacién audiovisual | Por cuenia propia - Consejero y Presidente
Metha Gestion y Medios, S.L. Comercializacion de . .

L Por cuenta propia - Consejero

publicidad
ACM, SL. Comercializacién de Por cuenta propia - Consejero y Presidente
publicidad

Impresa Norte, S.L. tmpresion Por cuenta propia - Consgjero
Distribuidora de Aragdn,S.L. Distribucitn Por cucnla propia - Consejero Delegado
Disirisoria, Publicaciones y distribucién.S.L, Distribucion Por cuenta propia - Secretario no Consejero
Valdebro Publicaciones,S. A Distribucién Por cuenta propia - Consejero
Servicios de Distribucién y Reparte, S.L. Distribucién Por cuenta propia - Consgjero
Trecedis Lineas de Distribucidn, S.L. Distribucién Por cuenta propia - Consejero
Tecnologia de Venta de Publicaciones.S.L. Distribucién Por cuenta propia - Presidente
CGrupo de Distribucidn Editorial,S.L. Distribucién Por cuenta propia - Consejero
Ibercenire Medios, S.L. Medios digitales Por cuenta propia - Consejero
Taller de Editares, 5.A. Edicidn de revistas Por cucnta propia - Consejero y Presidente

{* Cesa como Consejero el 1 de junio de 2011
{**} Cesa como Consejero el 27 de diciembre de 2019
{****} Nombrado Consejero el 1 de junio de 2011
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Partes vinculadas:

Cadiz S.L.1L (%)

Cargos o funciones que se
Vinculacién con el Sociedad en la que ejerce ostentan o realizanenla
Partes vincutadas Consejero cargos o funciones sociedad indicada
Maria Benjumea Cabeza de Vaca Corqu;.zg’e de [.)lego del Infoempleo, 5.1L. Presidenta
ciizar Silvela
Hermano de Santiago de Diaric El Correo, 5.A.U. Consejero
Emitio de Ybarra y Churruca Yb . Estudios de Politica Exterior, .
arva y Churruca S A Consejero
. sa Malagueia, S.A. nseje:

Lima, S.L Sociedad cantrolada por Clzg;racién = i;l]:di?ysA de onsrlers
T Victor Urrutia Vaillgjo Consejero

Jose Urrutia Ybarra

Hijo de Victor Urrutia

Prensa Malagueiia, S.A.

Represenlante fisico de Lima,

S.A,

Vallejo S.L.
. . . Corporacidn de Medios de Representante fisico de Lima,
Juan Urrutia Ybarra Hijo de heror Urrutia Cidiz S.L.U. S.L.
) Diarto El Correo. S A (%) Consejero
Victor Urrutia Ybarra fijo de\‘; :Eg’; Urrutia MNueva Rioja, S.A Consejero
Diario El Correo, S.AU. Conseiero
Jorge Bergarcche Busquet Corporacidn de Medios de Conseiero
Hermano de Santiago Andalucia, S.A. 5
Beraoar: [ : .
Eduardo Bergarcche Busquet ergareche Busquet Corporacto;:! de Medios de Conscjero
Extremadura, S.A.
Jose Maria Bergareche Busquet Diario £l Correo, S.A.U. Consejero
Padre de lenacio Ybarra Diario El Correo, S.A.U. Consejero
Emilio Ybarra Churruca = Estudios de Politica Exterior, .
Aznar Consgjero

Emilio Yharra Aznar

Hermano de Ignacio Ybarra

Comercial Multimedia

Presidente y Consejero

Aznar Vocente, S.AU. Delegado
Mariano Yharra Zubiria Hermano de A_]\_:aro Ybarra | Corporacidn de Medios de Consejero
Zubiria Extremnadura, 5.A.
Heraldo de Aragén.S.A. Consejero y Vicepresidenie
Heraldo de grﬁgun Ediora, Consejero y Vicepresidente
Eolo Medta, S.L. Consejero v Presidente
Prensa Abieria Levante, 8.1 Conseiere
Femnando de Yarza Mompeén Padre de Fernando de Metha Gestién y Medios, S.LL. Cansejero
m P Yarza Lépez - Madrazo Gredinco, S.L. Consejero v Secretario
Soria Impresidn, S.A. Consejerp
Ihercentro Medios, S.L. Consejero

Inmaobiliaria Felze, S.L.

Consejero y Vicepresidente

Emprenta Norte, S.L.

Consejerg y Vicepresidente

Distribuidora de Aragon, S.L.

Consejero y Presidente

)  Nombrado Consejero el 1 de junio de 2011

{*y Cesa como Consejero ef 27 de diciembre de 2011
{ -
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Vinculacion con €l

Sociedad en la que ejerce

Cargos o funciones que se
ostentan o realizan en Ia

Paries vinculadas Consejero cargos o funciones socitedad indicada
Heraldo de Aragén.S.A., Consejera
Heraldo de glzgun Editora, Consejera
Eolo Media, S.L. Consejera y Secretaria

Paloma de Yarza Lopez-Madrazo

Hermana de Fernando de
Yarza Lépez - Madrazo

Prensa Abierta Levante, S.L.

Consejera y Presidente

Editorial Pgina Cero Levante,

S.L.

Consejera

Prensa Abierta Aragédn, S.L.

Consejera y Presidente

Edilorial Pdgina Cero Aragdn,
S.L.

Consejera

Metha Gestidn y Medios, S.1..

Consejera v Secretaria

Agencia de Noticias Pronta.

Consejera y Presidente

S.L.
Gredinco, S.L. Consgjera
Ibercentro Medios, S.E. Conscjera
Imprenta Norte, S.L. Consejera
Factoria de Contenidos, S.L. Consejera y Presidente
Radio Zaragoza, S.A. Consejera
Ifigo de Yarza Lopez-Madraze Hermano de Fernando de Heraldo de Aragén.S.A. Consejero

Yarza Lépez - Madrazo

38.  Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 los principales avales otorgados por el Grupo por tipologia son

los siguientes:

Miles de Euros
Concepto 2014 2010
Explotacion def servicio piblico de radiodifusion digital terrestre
(Notas 3y 18) 494 6.781
Explotacion del servicio de televisién digital y compromisos
adquiridos 1.074 1.674
Otros 26.618 22.271
Total 28.186 30.726

Segiin se indica en las Notas 3 v 18, el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio liberd en el
ejercicio 2010 al Grupo del cumplimiento de ciertos compromisos para el desarrollo de su
actividad como emisora de radio digital, por o que con fecha 11 de febrero de 2011 se ha
cancelado un importe de 6.106 mites de euros de los avales constituidos al respecto.
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Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que los pasivos adicionales a las
provisiones constituidas al 31 de diciembre de 2011 a tales efectos que pudieran originarse por los
avales recibidos, si los hubiera, no resuitarian significativos.

40. Honorarios de auditoria

Los honorarios refativos a los servicios prestados por el auditor principal a las distintas sociedades
que componen el Grupo, asi como por otras entidades vinculadas al mismo y por otros auditores
durante los ejercicios 2011 y 2010 han sido los siguientes:

Miles de Euros
2011 2010

Servicios de auditoria 820 836
Otros servicios de verificacidn prestados por el auditor 239 271
Total servicios de auditoria y relacionados 1.659 1.110
Otros servicios prestados por el audiror 161 232

Qlros servicios prestados por entidades vinculadas con el auditor - -
Total 1.220 1.342

41, Formulacion de cuentas anuates

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicic 2011 han sido formuladas por los Administradores

de Vocento, S.A. el 27 de febrero de 20132,
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1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS
INTRODUCCION: EVOLUCION DEL ENTORNO ECONOQMICO

La economia espafiola ha experimentado a lo largo de 2011 una recaida en su actividad debido a la
crisis de la deuda soberana en la eurozona y a la restriccidon del crédito, que han Hevado al
estancamiento de la actividad econémica en el tercer trimestre y a una contraccién de la economia en
el cuarto trimestre. Asimismo, el consumo privado se esta viendo afectado por el impacto de las
medidas de austeridad fiscal y el creciente desempleo. Este escenario de deterioro macroecondmico
ha afectado a la inversién publicitaria especialmente en la segunda parte del afio (1511 -6,5%, 3t
-7,8% y 4T11 -12,3%") en todos los soportes publicitarios con la excepcién de Internet, que continda
con un crecimiento cercano al dobie digito.

En este adverso entorno de mercado, VOCENTO ha centrado sus esfuerzos en mejorar sus ingresos y la
rentabilidad de sus negocios. £l objetivo de rentabilidad pasa por un continuado y estricto control de
gastos para ajustar la estructura de costes de la Compaiiia al ciclo actual asi como aprovechar el
apalancamiento operativo de cara al futuro. El foco en ingresos se refleja en: mejora de cuota de
mercado apoyandose en la fortaleza de sus marcas y en una estrategia comercial bien definida; la
continua innovacién y desarrolio de los negocios como son el fortalecimiento de la marca ABC a
través de la radio, un altavoz nacional y la inversion en producto y comunicadores en sus cabeceras; la
puesta en valor de su estrategia audiovisual de TDT de nicho y el cierre de un acuerde con Viacom
para un nuevo canal; la estrategia digital transversal, con el lanzamiento de Kiosko y mas (plataforma
de pago con mas de 178 publicaciones) y la creciente contribucién de Internet a los ingresos de
publicidad de VOCENTO (13,5% en 2011 vs, 5,6% en 2008}.

La fidelidad de las audiencias a marcas lideres, el atractivo de la oferta comercial para los anunciantes
y la importante reduccién de costes realizada unido a la posicion financiera diferencial frente al
sector, sitian a VOCENTO en un lugar privilegiado para liderar el futuro del sector media a pesar de
los retos que presenta el sector de fos medios de comunicacion.

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DE VOCENTO

VOCENTO es un grupo multimedia, cuya sociedad cabecera es Vocento, S.A,, dedicado a las diferentes
areas que configuran la actividad en medios de comunicacién.

La direccion de VOCENTO organiza la informacion de gestion, para las evaluaciones de los riesgos y
rendimientos de la empresa, de acuerdo a las distintas lineas de actividad definidas: Medios Impresos,
Audiovisual, Internet y Otros Negocios. Este mismo esquema, Gtil y fiable para la gestién del grupo, es
el utilizado para el reporte al mercado, Esta agrupacién de la informacion presenta todos los
periodicos, todas las ediciones digitales, los canales de television nacional, las productoras de
contenidos, etc., donde VOCENTO estd presente y que estan asignados a cada linea de actividad. Los
comentarios y comparativas que se incluyen en este Informe de Gestion estan hechos sobre la base de
los segmentos mencionados.

La informacién financiera contenida en este documento ha sido preparada de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea ("NIIF”).

! Arce Mediz i2p.
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Informacién por area de actividad

Medios Impresos

En 2011, VOCENTO gracias al posicionamiento de sus marcas consolida el liderazgo indiscutible en el
sector de los medios de comunicacién en la categoria de noticias tanto en prensa escrita con 4,2%
millones de lectores, como en Internet con las Ediciones Digitales de sus cabeceras que alcanzan 6,6°
millones de usuarios Unicos mensuales,

E! liderazgo de VOCENTO, se ve reflejado tanto en el crecimiento del trafico de sus cabeceras
regionales y ABC, como en el crecimiento de la publicidad de las Ediciones Digitales, que contribuyen
con el 11,3% {+1,7 p.p. vs. 2010) del total de ingresos de publicidad de Regtanal y ABC.

Prensa Regional

VOCENTO es un claro referente en los mercados regionales en los que opera gracias al poder de
prescripcién y elevade reconocimiento de sus marcas. En el descenso de la difusion de los diarios de
informacién general en Espafia, las cabeceras regionales de VOCENTO mantienen su indiscutible
liderazgo en el 2011 alcanzando una cuota de mercado en prensa regional del 25,3%°, siendo la cuota
del siguiente grupo de prensa regional del 15,2%°.

En cuanto a su audiencia VOCENTO es lider tanto en soporte offfine (2.1582 miles de lectores, 7467 mil
lectores sobre el siguiente grupo de prensa regional), como en la categoria online.

La evolucién en el mix de publicidad de las marcas regionales supone que el 12,0% (+1,7 p.p. vs. 2010}
del total de la publicidad sea digital.

La estrategia de VOCENTO en 2011, cimentada en el indiscutible liderazgo individual en cada uno de
jos mercados en los que opera, tiene como base la mejora de cucta de mercado publicitario, la
obtencién de eficiencias operativas y la transformacion de un negocio de soportes a un negocio de
marcas con la oportunidad de acceder a nuevas audiencias. De acuerdo a esta filosofia se han
realizado diferentes acciones: 1) acuerdos con otros editores que permiten optimizar la accidn
comercial, asi como profundizar en la mejora de [a eficiencia, i) lanzamiento de la plataforma Kiosko
y mas como soporte de pago con contenido audiovisual, i) mejora de los contenidos referentes en
sus mercados completandolos con contenido audiovisual, iv) crecimiento en Internet via liderazgo e
integracién de redacciones y v} foco en la mejora de la eficiencia operativa y optimizacién de las
estructuras que permiten adaptarse al nuevo entorno econdémico y sectorial.

E pasado mes de diciembre, VOCENTO, Heraldo de Aragon y Diario de Navarra firmaron un acuerdo
estratégico de colaboracion para analizar posibles acuerdos en el area comercial, de contenidos y de
distribucién, asi como avanzar en todos los aspectos de mejora de la eficiencia.

Sobre el proceso de transformacién de los medios de comunicacién es fundamental |a adaptacion
continua del modelo de negocio a la nueva realidad social y tecnolégica resultando clave la cercania
del medio con su comunidad. Resulta esencial que las marcas sean generadoras de ingresos en
diferentes soportes, con una orientacion hacia la movilidad, con el desarrolio de aplicaciones como la
geolocalizacion, contenidos de comunidad y participacion que permiten adaptarse a las necesidades
actuales de sus lectores y usuarios.

Prensa Nacional- ABC

ABC con mas de cien afios de historia es un punto de referencia ineludible en la historia de los siglos
XX y XX1.

? Fuemnte EGM 3% Ola acumulada. 2011,
* Fuente: Nielsen Netview diciembre 20711.
4 Fuente OJD 2011 datos no auditados.
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ABC es |a tinica cabecera nacional que gana cuota de mercado y continGa la mejora de sus resultados.
ABC cierra 2011 con una difusion media de 221.353% con una solida tercera posicion y registra un
mejor comportamiento en términos publicitarios que sus comparables (ABC -10,3% vs. -12,9%°
mercado de prensa), asi como en difusién en kiosko (ABC -3,9%° vs. El Mundo -5,3% y La Razén
-14,6%).

Segn EGM, ABC alcanza una audiencia de 6607 mil lectores. Desde 2007, ABC mantiene su nivel de
audiencia en comparacién con una pérdida de sus competidores de mas de 160 mil lectores en el
mismo periodo,

El crecimiento de ABC.es, que alcanza cerca de 4° millones de usuarios tnicos, se refleja en una mayor
aportacion de ABC.es {ingresos por publicidad 2011 +10,1%) que supone el 9,7% {+1.7 p.p. vs. 2010)
del total de los ingresos publicitarios de ABC.

ABC, dentro de la estrategia de posicionamiento de Ja marca multicanal se apoya en 2011 en ABC
Punto Radio vinculandose la actividad de la radio al contenido editorial de ABC. Por otra parte,
continga la mejora continua de su oferta editorial, sigue trabajando en la integracién de redacciones
off-online, proceso que es continuo y dindmico en la organizacion, y ha desarrollado contenidos y
soluciones de movilidad compatibles con los nuevos soportes (iPad, iPhone, kindle de Amazon).

ABC en Kiosko y mas permite no sélo completar la oferta en méviles y tabletas tanto de Apple como
de Android, o en Internet, sino incorporar nuevas funcionalidades como la actualizacion de la edicién
del dia siguiente la noche anterior, o nuevos contenidos como cine para los suscriptores de ABC en
Kiosko y mas.

La mejora en resultados de ABC demuestra el equilibric entre esfuerzo editorial, de producto,
comercial y aplicacién de medidas de contencién y ahorro de costes.

Suplementos y Revistas

VOCENTO edita cada semana el suplemento dominical lider en audiencia en Espafia, XL Semanal y &l
suplemento femenino también mas feido, Mujer Hoy. Estos suplementos son los dos de mayor
cobertura y lideres en audiencia y difusion.

VOCENTO mantiene en 2011 su liderazgo en el sector de suplementos de informacion general (XL
Semanal, Mujer Hoy, y Hoy Corazén) y en revistas especializadas (Inversién y Finanzas). Las Revistas y
Suplementos de VOCENTO alcanzan una audiencia de 5.6237 mil lectores con un claro liderazgo de XL
Semanal {un millén de lectores sobre su inmediato competidor) y Mujerhoy sobre sus competidores.

El proceso de migracién onfine estratégico en VOCENTC tiene su reflejo en el posicionamiento en
audiencia de los portales Mujerhoy y hoyCinema entre los mas destacados en sus respectivas
categorias tematicas segun Nielsen Netview,

Prensa Gratuita- Qué!

La prensa gratuita hace posible el acceso a nuevas audiencias que aportan una importante masa
critica. Qué! obtiene una audiencia de 1.3607 mil lectores, tercero de informacion general. El pasado
mes de enero se ha producido el relanzamiento de Qué! con nuevos enfoques informativos y
vinculado a las nuevas tecnologias (smartphones) y formatos publicitarios que buscan conquistar
nuevos lectores y anunciantes.

La version online del diario Que.es, refleja el crecimiento de su red social de noticias y la mejora de su
posicionamiento con el portal mévil, y acumula una audiencia de cerca 800° mil de usuarios Gnicos.

En e} actual entorne de crisis de los medios {que ha provocado la salida del competidor ADN el pasado
mes de diciembre), el soporte de prensa gratuita es uno de los mas afectados por la crisis econdmica.

® Fuente: OJD 2011, Datos no certificados.

& Fuente: iZp Arce Media.

7 Fusnte: EGM 3° ola acumulada 2011, Competidores promedio de £ Mundo y La Razdn.
¢ Fuente: Melsen Net View diciembre 2071,
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Como respuesta al complicado entorno publicitario y sectorial, Qué! mantiene su esfuerzo en el
control de costes y centra su presencia en los mercados mas atractivos por ingresos publicitarios:
Madrid y Barcelona.

Audiovisual

VOCENTO opera de forma integrada en el mercado audiovisual a través de una licencia nacional de
Televisién, una cadena generalista de radio, y la participacién en productoras de contenidos y en una
distribuidora de peliculas.

Television

VOCENTO a través de su participacién indirecta del 55% en el capital social de Sociedad Gestora de
Television Net TV S.A. (“NET TV"), comparte accionariado con The Walt Disney Company Iberia, 5.L.
(20% de NET TV), y es uno de los cuatro operadores privados que cuenta con una licencia de TDT
Nacional. VOCENTO, a través de NET TV, ha realizado una apuesta sélida por una televisién de nicho 'y
rentable: Canal Disney, MTV e Intereconomia, todos ellos enfocados a nichos de audiencia con una
cuota de audiencia conjunta en TOT del 3,7%°.

El pasado mes de enero, VOCENTO ha alcanzado un acuerdo con Viacom International Media
Networks, para lanzar un nuevo canal de ficcién en abierto que comenzara sus emisiones durante el
primer cuatrimestre de 2012. Con el nuevo canal, NET TV cierra su astrategia en TDT con una oferta
de contenidos de calidad y nichos diferenciados y con socios internacionales y lideres mundiales en
entretenimiento,

Este posicionamiento en televisibn permite a VOCENTO tener menor exposicidn al diclo econdmice ¢ a
una posible transformacion mas profunda del sector de TV a la vez que cumple con el objetivo de
rentabilidad global de la Compafiia.

Radio-ABC.Radio

En el mes de octubre 2011 se ha producido el lanzamiento de la marca ABC Punto Radio, proyecto de
radio generalista que se configura en altavoz de los contenidos editoriales de ABC, con reconocidos
comunicadores como Melchor Miralles, José Antonio Abellan, Angel Expodsito, isabel San Sebastian 6
Luis del Olmo.

ABC Punto Radio nace con el objetivo de reforzar la marca ABC mediante una estrategia muliticanal:
ABC + ABC Punto Radio + ABC.es + nuevos soportes (tablets + smartphones + PCs), e incrementar su
audiencia con una ajustada estructura de costes. El proyecto de la Radio se respalda en la cobertura
de su red, ampliada en 2011 tras la obtencién de ocho nuevas licencias en Andalucia, tres en Canarias
y dos en Cantabria.

Produccion Audiovisual y Distribucién-Veralia

La presencia de VOCENTO en el sector de produccion audiovisual {produccién de programas de
entretenimiento v ficcién y distribucién de peliculas) se configura en torno a Veralia, holding de
productoras audiovisuales que agrupa las productoras BocaBoca Producciones, Europroducciones {con
presencia en ltalia a través de su filial Europroduzione Italia), Hill Vailey, Videomedia {participacién
del 30,0%) y Tripictures, la distribuidora cinematografica lider independiente en Espafa.

El actual entorno del mercado de television no s6lo esta afectado por la crisis publicitaria sino por la
elevada volatilidad de las audiencias y la reduccién en el nimero de operadores, que incrementa la
presién tanto en la demanda como en el precio de las producciones, afectando por tanto a los
margenes de produccidn.

Las productoras de Veralia en la actualidad tienen entre desarrollo, preproduccion, produccion y
emisién 23 formatos diferentes, entre los que destaca “La Fuga” y “Metro a Metro”.

? Fuente: Kantar Media Enero 2012,
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Internet

VOCENTO cuenta con una amplia presencia online derivada de su fortaleza en los mercados nacional,
regional y local y de su diversificado portafolio de marcas: Ediciones Digitales (portales de noticias que
incluyen tanto las cabeceras regionales, como nacionales, ABC.es y Que.es), Portales Verticales
{mujerhoy.com, finanzas.com, HoyCinema), Clasificados (pisos.com, infoempleo.com, Autocasion.com
y tus anuncios) y Directorios (11870.com). La presencia en Internet se completa con B2B a traves de
Sarenet, compafia que ofrece soluciones de conectividad a empresas.

VOCENTO cierra 2011 como lider tanto en la categoria de noticias como en el ranking total de
audiencias con cerca de nueve millones de usuarios, ocupando el séptimo puesto en el ranking total
de audiencia. Asimismo, VOCENTO ha recibido el premio Ecomm Awards a la Innovacién Editorial
dentro de! sector digital por Kiosko y mas.

Audiencia offline v online 2011
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Fuente: FEGM 32 ofa acumulada 2011 y Nielsen Netview diciembre 2011.

Ranking de audiencia Internet_diciembre 2011t

Microsoft

Fuante: Nieken Netview.
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El posicionamiento de VOCENTO en Internet se sitia a la vanguardia y responde a la nueva sociedad
de Ia informacién en tres niveles: i) mejora de los contenidos editoriales online, 2) desarrollo de la red
nacional de clasificadas, e iii) impulso de nuevos dispositivos como la plataforma digital Kiosko y mas,
puesta en practica del modelo de suscripcion en un entorno digital en la que participan mas de 23
grupos de comunicacion.

Las ediciones digitales de las cabeceras regionales de VOCENTO son marcas lideres en sus mercados
por el estrecho vinculo con sus comunidades y referencia online en sus mercados. Durante 2011 se han
producido mejoras del producto, con la incorporacion de nuevos contenidos y secciones locales,
servicios v utilidades como medio no solo de informacién, sino de participacion a través de las
comunidades y ocio gracias al formato audiovisual.

Por su parte, la red de clasificados nacional de VOCENTO es (nica en el sector de los medios de
comunicacién a través de la red de marcas regionales de consumo local. VOCENTO esta presente en
los tres mercades de referencia de anuncios clasificados en Internet. En el inmobiliario con pisos.com,
en el de empleo con Infoempleo.com y en el de motor con autocasion.com. Estos nuevos soportes
estan reforzados por el apoyo a través de ABC.es y las ediciones digitales regionales de VOCENTO que
permiten consolidar una red nacional de clasificados con una oferta marcada por la oferta en
contenido, y el conocimiento del sector. Los portales de clasificados consolidan su posicidn de
liderazgo en las categorias clave: empleo {Infoempleo top#3), inmobiliario (Pisos.com topi3}, y motor
{Autocasién top#6).

Por Gltimo, el portal de directorios 11870.com se confirma en 2011 como el portal de
recomendaciones de sitios y negocios mas importante de Espafia.
Otros Negocios

VOCENTO ha lievado a cabo la concentracion de la actividad de impresion de ciertos periodicos
regionales, junto con otros grupos editoriales, o en solitario para generar sinergias operativas y
realizar una actualizacién tecnoldgica de los equipos que mejore la calidad de impresion.

Juan ignacio tuca de Tena, 7. 28027 Madrid T+349174381 04 -F +34 917426352
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Aspectos destacables en la evolucién financiera de los negocios
Ingresos publicitarios afectados por el ciclo pero con incremento de cuota de
mercado y mejora del perfil de ingresos por Internet
EBITDA ajustado ex La 10 en niveles cercanos a 2010 a pesar del ciclo
Continua la eficiencia en costes con mejora de EBITDA en los negocios en pérdidas
Posicion financiera diferencial en el sector

= Los ingresos publicitarios 2011 descienden -9,4% (variacion -24,882 miles de euros) si bien el
potenciai de generacién de ingresos de las marcas de VOCENTO se traduce en un incremento de
la cuota de mercado y en un mayor peso de Internet:
(i) Lliderazgo en informacion general tanto en prensa escrita {4,2m™ de contactos} como en
Internet (6,6'' de u.u.m.} en [a categoria de noticias.

(i ABC: mejora continua de resultados reflejada en un mejor comportamiento de publicidad
en prensa 2011 -10,3% vs. mercado -12,9%" y en iInternet, ABC.es +10,1% vs. mercado
+7,7%" y en difusidn,

(iii} Prensa Regional (2011 -11,2%) y Qué! (2011 -10,7%) registran un mejor comportamiento
publicitario que el mercado (2011 -12,9%).

{iv) Los ingresos publicitarios de Internet (2011 +9,8%) crecen mas que el mercado (2011
+7,7%) y contribuyen el 13,5% de los ingresos publicitarios de VOC (+2,4 p.p. vs. 2010).

= Contintia la eficiencia en costes con mejora de EBITDA en los negocios en pérdidas:
{iy  EBITDA ajustado ex La 10 52.953 miles de euros, simitar a 2010 a pesar del ciclo.
(il Continua el esfuerzo en control de costes: costes totales 2011 -1,9%" y personal -6,3%".
{iiil ABC mejora EBITDA 2011 en +7.343" miles de euros.

(iv) Audiovisual: EBITDA TDT positivo ex La 10 y acuerdo con Viacom para el lanzamiento de
un nuevo canal en 2T12. Radio: obtencién de licencias y lanzamiento de ABC Punto Radio.

{v) Internet alcanza break even con mejora en todas las areas.
(vi) Inversion en reestructuracion 2011 -21.626 miles de euros.

EBITDA ajustado por drea'? Publicidad
NIIF Miles de Euros |  20m 2010  VarAbs | VarAbs |
Medios Impresos 36.965 41.064 (4,099) (22.913)
Audiovisual {232) 10.906 {11.13%) (3.496)
Internet 3.314 1.707 1.607 2.910
Otros Negocias 14.443  15.377 (934) (158)
Estructura y Otros {13.763) (13.664) {99) {1.165)
Total 40,727 55,391 {14.663) {24.822)
Total ex La 10 52.953 58,917 {5.964) {28.007)

» Posicion financiera diferencial ante ia incertidumbre del cicle. Deuda financiera neta -138.657
miles de euros, que incluye efectivo y otros medios equivalentes 53.346 miles de euros. Ademas,
el Grupo tiene lineas de crédito disponibles aproximadamente 80.000 miles de euros.

" Fuente: EGM 32 ola acumulada 2011. Suma de la audiencia de ABC, Prensa Regional y Qué!.

"t Fuente: Nielsen Netview dicl 1. Suma de ABC es y Portales Locales.

2 Fuente: i2p Arce Media 2011,

? Ajustado por extraordinarios 2011 -2.499 v 2010 4.858 miles de euros y reestructuracion VOC 2017 -21.626 miles de euros y
2010 -11. 115 miles de euros, ABC (incluye ABC, ABC.es y Rotomadirid) 2011 -7.262 y 2010 -4.541 mifes de euros.
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2. RETRIBUCION AL ACCIONISTA

Seguin se comunicé a la CNMV en Hecho Relevante de 30 de julio de 2008, los accionistas de VOCENTO
aprobaron en la Junta General Extraordinaria la distribucion de reservas en especie de 14.878,258
acciones de Telecinco, equivalentes al 6,0% de su capital social, y una distribucion de reservas en
metdlico de 6.585 miles de euros, lo que supuso adelantar el dividendo correspondiente a los
ejercicios 2008 y 2009 y modificar la politica de dividendos comunicada al mercado (75% pay out).

Durante el ejercicio 2011 no se ha procedido al reparto de dividendos por la Compaififa.

3, ACCIQNES PROPIAS

La posicion de autocartera asciende al 3,05% del capital de la Compafiia (3.812.375 acciones)
registradas en balance minorando fondos propios por un irnporte de 33,008 miles de euros a 31 de
diciembre de 2011.

4. EVOLUCION DE tA ACCION

La accion de VOCENTO ha cerrado 2011 ¢con una cotizacién de 1,56 euros por accion, que corresponde
a una capitalizacién bursatil de 194,3 millones de euros a 30 de diciembre de 2011, Los titulos de
VOCENTO cotizan en las bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

5. PLAN DE DIRECTIVOS

Las Juntas Generales de Accionistas celebradas el 29 de abril 2009 y el 14 de abril de 2010 acordaron
aprobar dos planes de incentivos dirigidos al consejero ejecutivo, altos directivos y directivos de
Vocento que consisten en el establecimiento de una retribucion variable Unica en cada uno de ellos,
equivalentes al 25% de la retribucién fija anual de cada directivo afecto al plan (excepto para el
Consejero Delegado, que ascendera al 50% del importe de su retribucién fija), y cuya liguidacién sera
el 75% en metalico y el resto en acciones de Vocento, $.A., vinculadas al cumplimiento del resultado
de explotacién presupuestado para los ejercicios 2011 y 2012, respectivamente. En el caso del
Consejero Delegado del Grupo, el 100% de la retribucion variable seré liquidada en acciones.

En el momento del establecimiento de ambos planes el nimero maximo de acciones a utilizar para la
liquidacion de los mismos ascendia a 460.361 y 408.001 acciones, respectivamente.

Con respecto al plan de incentivos aprobado en el ejercicio 2009, dado que no se han cumplido fos
objetivos inicialmente establecidos, no se ha producido ningdn impacto en los estados financieros
consolidados del ejercicio 2011. Por otro lado, no se prevé cumplir los objetivos establecidos en el plan
de 2010.

El importe de la retribucién variable se fij6 en el equivalente al 25% del salario fijo de cada directivo
en el momento del establecimiento del plan, si bien, este importe sera corregido, al alza o a la baja,
por un factor que depende del grado de consecucion del cumplimiento del objetivo de incremento
del resultado de explotacién corregido por las indemnizaciones, con un limite del 150% de la
retribucidn fija total.

Adicionalmente, la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril 2011 ha acordado aprobar un
nuevo plan de incentivos con caracteristicas similares a los aprobados en los ejercicios 2009 y 2010.
Este nuevo plan sigue estando dirigido al consejero ejecutivo, altos directivos y directivos de Vocento
y consiste en el establecimiento de una retribucion variable Gnica, y cuya liquidacion sera el 75% en
metalico y el resto en acciones de Vocento, S.A., vinculada al cumplimiento del resultado de
explotacién presupuestado para el ejercicio 2013. En el caso del Consejero Delegado y el Comité
Ejecutive del Grupo, el 100% de la retribucién variable serd liquidada en acciones.

En el momento del establecimiento del plan el namero maximo de acciones a utilizar para la
liquidacion del citade plan asciende a 478.379 acciones.
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De acuerdo con la valoracién de dichos planes al 31 de diciembre de 2011, el Grupo mantiene unos
saldos de 690 y 278 miles de euros registrados en los epigrafes “Provisiones — Provisicnes para pagos
basados en acciones” y “Reservas ~ Reservas para pagos basados en acciones”, respectivamente, del
balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2011 (Notas 17, 18y 29).

Para la valoracion de la parte de los planes a liquidar mediante la entrega de acciones propias de la
sociedad se ha utilizado el método de valoracion binomial, ampliamente usado en la practica
financiera, siendo las principales hipdtesis [as siguientes:

Principales Hipétesis Plan 2011 | Plan 2010 | Plan 2009
Tipo de interés libre de riesgo 3,60% 2,49% 3,00%
Tasa estimada de dividendos 0,10% 3,22% 1,29%
Rotacion de la plantilla 3,00% 3,00% 3,00%
Probabilidad de cumplimiento de objetivo 100% 0,00% 0,00%
EBIT

6. ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLG

Durante 2011 el Grupo no ha realizado inversiones significativas en actividades relacionadas con la
Investigacion y el Desarrolio.

7. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIERQS DERIVADQOS

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros, fundamentalmente riesgos
derivados de las variaciones de los tipos de interés. Los detalles de las composiciones de fos saldos que
recogen la valoracién de derivados de los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de
2011 y 2010 son los siguientes (Nota 20):

Miles de Euros
31.12.11 31.12.10
Pasivo a Pasivo a Pasivo 2 | Pasivo a largo
corto plazo | largo plazo corio plazo
plazo
COBERTURA DE TIPO DE INTERES

Cobertura de flujos de caja:
Swap de tipo de interés - 475 - 860
Collar escalonado - 272 - 234

- 747 - 1.084

Los derivados de cobertura de tipo de interés contratados por el Grupo tienen la finalidad de mitigar
el efecto que la variacién de los tipos de interés pueda tener sobre los flujos de caja futuros derivados
de los préstamos contratados a tipo de interés variable. El detalle y vencimiento de estas operaciones
de cobertura es el siguiente:

Tino de interés medio contratado|  Mominal (Miles de Eurgs)
Instrumento 31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10 Vencimiento
Swap de tipo de interés 4,80% 4,80% 1.275 3.396 2012
Swap de tipo de interés 4,46% 4,46% 12.750 17.750 2014
Collar escalonado 2.690 3.061 20149
Total 16.715 24207
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£ efecto de las variaciones de los derivados de cobertura durante el ejercicio 2011 ha sido registrado
con abono a los epigrafes “Reservas — Reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados” y
apatrimonio - De accionistas minoritarios” por unos importes netos de 171 y 74 miles de euros,
respectivamente, habiendo sido registrados en el ejercicio 2010 con abono a dichos epigrafes por
importes de 547 y 74 miles de euros, respectivamente.

Entre estos derivados el Grupo utiliza el instrumento financiero de collar escalonado para fijar los
pagos variables por intereses de un arrendamiento financiero dentro de una banda creciente, desde
un minimo de 3,95% hasta un méaximo del 5%. El coste inicial de dicho instrumento financiero fue
nulo, siendo el nocional de las opciones vendidas completamente compensadas por el nocional de las
opciones compradas, por [o que se trata de una opcion comprada neta. La eficacia de la cobertura del
collar escalonado ha sido medida mediante la compensacién de las variaciones de los flujos del collar
con las variaciones de los flujos del riesgo cubierto a través del método del derivado hipotético,
cumpliendo las condiciones necesarias para ser considerado como instrumento de cobertura.

El Grupo ha cumplido con los requisitos detallados en la Nota 4.h sobre normas de valoracion para
poder clasificar los instrumentos financieros que han sido arriba detallados como cobertura. En
concreto, han sido designados formalmente como tales, y se ha verificado que la cobertura resulta
eficaz. En las coberturas designadas por el Grupo no se han puesto de mantfiesto inefectividades.

La sensibilidad de! valor de mercado de 1as operaciones de cobertura de tipo de interés a variaciones
del tipo de interés que el Grupo encuentra razonablemente posibles, asi como su impacto en el
resultado del periodo v el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se refleja en la siguiente
tabla:

Miles de Euros
Variacidn de tipos de interés
2011 2010
Variacion +0,25% | -90,25% { +0,25% | -0,25%

Valor Razonable 57 {58) 100 (101)
Resultado 1 1 (2) 2
Patrimonio Neio 58 {59) 102 (103}

El analisis de liquidez de los instrumentos derivados, considerando flujos netos no descontados, es el

siguiente:

2015y

Ejercicio 2011 2013 2014 siguientes
Swayp de tipo de interés {458) {19} -

Collar escalonado {144) (52} (76}
Total (600) {71) {76)

2014y
Ejercicio 2010 2012 2013 siguientes
Swap de tipo de interés {770) (83) )]
Collar escalonado (141) (42) (51)
Total (911) {125} {58}

i1
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8. OPERACIONES VINCULADAS

E! desglose por sociedades registradas por el método de la participacidén de las cuentas "Cuentas a
cobrar a empresas vinculadas” y “Empresas vinculadas acreedoras” de los epigrafes “Deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar” y *Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del balance
de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2011 adjunto, asi como las transacciones con dichas
sociedades (adicionales a los dividendos recibidos ~ Nota 11) realizadas durante el ejercicio 2011 por
las sociedades de Vocento, S5.A. y Sociedades dependientes consolidadas por integracion global, es
comgo sigue:

Saldos Transacciones
Deudor Acreedor Ingresos (astos
(Nota 15) | (Nota 19) | Explotacién i Financieros [Explotacién | Financieros
Cipress,S.L 421 146 6.783 - 882 -
Sector MD, 5.L. 32 200 325 - 1.207 -
Distribuidores Papire, 5.L. 844 52 7.524 - 1.349 -
Distrimedios, 5.L. 1.160 181 17.557 - 4.069 -
Val Disme, S.L, 1.986 286 19,852 - 3.698 -
Grupo Videomedia, S.A. g - 28 - - -
Imagen y Servicios, 5.A. 3 - 3 - - -
11870 Informacién en General, 52 7 (15} - 7 -
S.L.
TOTALES 4,504 872 52.057 - 11.212 -

El desglose por sociedades registradas por el método de la participacion de los saldos de las cuentas
“Cuentas a cobrar a empresas vinculadas” y “Empresas vinculadas acreedoras” de los epigrafes
“Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” y "Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar”
del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2010 adjunto, asi como las transacciones
con dichas sociedades (adicionales a los dividendos recibidos ~ Nota 11) realizadas durante el ejercicio
2010 por las sociedades de Vocento, S.A. y Sociedades dependientes consolidadas por integracién
global, es como sigue:

Saldos Transacciones
Deudor Acreedor Ingresos Gastos
(Nota 15) {Nota 19) i Explotacion | Financieras |Explotacién | Financieros
Cipress,5.L 567 192 7.426 - 817 -
Sector MD, 5.L. 184 210 576 - 1.467 -
Distribuidores Papiro, 5.L. 844 70 8.037 - 1.454 -
Distrimedios, S.L. 1.247 T2 18.581 - 4.266 -
Val Disme, S.L. 1.687 3 21.889 - 3.227 -
Grupo Videomedia, 5.A, 8 - 62 - - -
Imagen y Servicios, S.A. 1 - 3 - - -
11870 Informacidn en General, 112 - 51 - 2 -
S.L,
TOTALES 4,650 741 56.625 - 11.233 -

Los saldos y transacciones més relevantes con empresas valoradas por el método de participacion
tienen su origen en la venta y distribucion de ejemplares de diarios y suplementos realizadas en
condiciones normales de mercado. Los mencionados saldos, al ser de caracter comercial no devengan
interés alguno y seran satisfechos con caracter general en el corto plazo. Al 31 de diciembre de 2011 y
2010, las sociedades del Grupo no tienen concedidas lineas de crédito o préstamos a empresas
vinculadas,
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9. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Desde el 31 de diciembre de 2011 hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales consolidadas
no se ha producido ningdn hecho significativo que pudiera afectar a la imagen fiel de las cuentas
consolidadas correspondientes al periodo enero-diciembre de 2011,

10. EVOLUCION PREVISIBLE

La actividad de VOCENTO no puede aislarse del entorno econémico incierto que no apoya la idea de
una recuperacion significativa del mercado publicitario, fuente principal de ingresos, al menos a corto
plazo.

Ante un sector de medios de comunicacidn que se transforma desde un negocio de soportes hacia un
negocio de marcas por el cambio en los habitos en el consumo de medios, VOCENTO destaca por la
fortaleza de sus marcas, muchas de ellas centenarias y por el diferencial de posicionamiento en
medios regionales y nacionales. Ante un ciclo publicitario adverso, la estrategia del Grupo esta
centrada en ganar cucta de mercado y fortalecer el producto para mantener el liderazgo de sus
Marcas,

VOCENTO para satisfacer los nuevos habitos de consumo de noticias, ocio y entretenimiento,
mantiene su apuesta estratégica por Internet que se demuestra en la aportacién al Grupo del 13,5%
de los ingresos publicitarios al cierre del afio. Por otra parte, [a innovacién es clave para afrontar la
transformacién tecnolégica del sector y crecer en audiencia. Y por ello, durante el 2011, VOCENTO ha
impulsado el lanzamiento de Kiosko y Mas (plataforma de pago con mas de 178 publicaciones) donde
las cabeceras del Grupo han liderado las innovaciones y el desarrolle de contenido editorial con
formatos audiovisuales.

En el drea Audiovisual y ante los riesgos a los que se enfrenta el sector de [a Televisidn tanto del ciclo
publicitario como cambio de modelo ante la aparicién de nuevos operadores de televisién online,
VOCENTO ha alcanzado un acuerdo con Viacom para el lanzamiento de un nuevo canal en 2012 que
completa la operativa del multiplex de TDT y pone en valor un modelo de TDT de nicho y rentable.

Adicionalmente, teniendo en cuenta el contexto macroecondémico, el mantenimiento de una posicion
financiera y patrimonial diferencial frente al sector, continta siendo un objetivo de primer nivel en el
Grupo,

Todo ello sin olvidar que sobre los resultados financieros asi como las cifras tanto de difusién como de
audiencia que han sido la fuente de generacién de los mismos, se asientan las bases de VOCENTO, y
recuerdan permanentemente el nivel de responsabilidad y compromiso, que asume el Grupo, tanto
consus lectores, internautas y oyentes como con los anunciantes a los que sirve,

11. INFORME ANUAL DEL GOBIERNO CORPORATIVO

£l informa Anual de Gobierno Corporative consta de 58 paginas mas 14 paginas en donde se recoge
la informacién adicional. Se adjunta el Informe de Gestién Consolidado segln lo establecido en el
articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital ast como la informacién adicional a dicho Informe de
conformidad con lo establecido en el articulo 61 bis de 1a Ley de Mercado de Valores.

12. INFORME ANUAL DE ACTIVIDADES

El Informe Anual de Actividades preparado por el Comité de Audltorua y Cumplimiento consta de 14
paginas y se adjunta al Informe de Gestién Consolidado segin establecido en el articulo 18.8 del
Reglamento del Consejo de Administracion.
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