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INFORME DE AUTHTORIA DE CUENTAS ANUALES
A ks Accionisins de
Woscinlo, 5.A4.-

Hemes auditndo bas cugntas anuales de Vocenta, 5.4 (Sociedad dominante del Grupo de sockedades
denceminade “Vooenta™) que comprenden el halance al 31 de diciembre de 2001, la cuenta de pérdidas y
gananciss, ¢ estado de cambios en el patrimonio net, el estado de flujos de sfectivo ¥ la memoria
correspondientes al ejercicio anual erminade e dicha fecha. Los Adminisiradores son respornsables de In
Formulacién de las cuentas anuales de b Sociedsd, de scwerde con el marco nosmeative de informacian
financiera aplicable & ln entldad {que s identilica en la Mola 22 de k2 memoria adjusta) v, en parficulas, con
I principics y criterias contables contenidos en ¢ misme. Muestra responsabilidad &3 expresar una opinidn
soboe |ns clindas cuentis anuiles en su comjunto, basada en el tabajo realizado de acuerdo com la noemativa
reguladora de la actividad de audioria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediande |n
realizacitn di pruches selectivas, de b evidencia justificativa de lzs cuenins anuales v |n evabmciin @ & 5o
presentacicn, bas principics y criterios comteblis wilizados ¥ las estimaciones realizades, estin de nowerdo com
] marco narmalivo de informecidn Anancier que resulea de aplicacion

En nuestra opinkdn, ks cweentss amuakes del gjercicio 2011 adjuntas expresan, en dodos los aspectos
significalivos, la Enagen fiel del patrimonic y de la situacion fnesciern de Vocenie 5.4, al 31 de diciembre de
2011, nsi como de bos resultados de sus operaciones ¥ de sus flujos de efectivo cormespandientes al gjercicio
anual terminado en dicka fecha, de conformbdad con el mrce sonmstive de informacicn Gnancien goe resulia
e aplicacion v, ¢n particular, con ko principios v criterios contables contenidos en el mism,

Sin que afecte a nuestra opinidn de suditoria, llamansas b atencitn respecte & lo seflalade en Ja Nota 2.b de la
memnorin adjusth, en la que s menciona que las cuentas anumles individuales se presensan en cumplimlenio de
b normativa mercantil vigente; no chatante, la gestlon de las operaciones de Yocenio, 5.A. v de ks sociedades
el Cirupso 56 elechia en bases consalidadaz, com independencin de In imguincion individual del cormespondiente
efecto patrimominl v de los resuliados nefativos 2 las mismas. En consecuencin, las cuentas anuales adjuntas de
Yocens, S.A. no reflejon las warinciones financiero-patrimosiales que resallan de aplicar criterics de
consolidacion nd & las imversiones financieras en sociedades del Gropo v asecindns ni & I operaciones
realizadas por Vocento, 5.4, y por &sins, Estas varlaciones & se reflejan en las coentes anumles consolidadas
del ejercicio 2001, gue so fommulan aplicando las Mormas Intemaciorales de Informacion Financiorn adoptadas
por la Linide Eurcpen ¥ sobre lis que hemos emitido nuestre informe de aud#toria con esta misma fecha, en el
qué expresamos una opinidn fivarable. El importe de los principales eplgrafes consolidades aplicando las
Marmas Internecionales & Informacion Fimanciera se detalla en la Maoia 2.k de la memorin pd]entn,

El infcrme de gestién adjunta del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Admimistadores consideran
oporteas sobre | situecsin de la Sociedad, la evolucicn de sus negocies v sobre otros asamos v no forma
parte infegrante de las cuesins anuales. Heiwos verificado que k. informacion contable gee contiene el clindo
informe de gestiém concuerda con la de las cuentas amoakes del cierelclo 2011, Nuestro trabajo como auditores
s¢ limita & ln verificacion del informse de gestion con el alcance mencionado en esie mismo pdrrafs v no
ineluye la revisicn de imformaciin distinta de la obtenida a partie de los registros contables de la Sociedad,
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Vocento, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn del
gjercicio 2011 junto con el Informe de
Auditoria
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VOCENTO, S.A.

BALA L 31 DE DICIEMBR! 1t (Motas 1, 2y 4
{Miles de Euros}
Rotas de la Hntas de ka | t
ACTRVD memoria 34291 | M.4290 PATRIMONIG NETO ¥ PASIVO MO Ha 33.3201 | MA2104
ACTIVOD HO CORRIENTE TdE.2%5 757826 | PATRIMONEY KETO 11 AT 532 4DE.ETS
Inmoviizada infangible 5 208 309 |Fandos praples 187.922 4DE.6T4
Aphicaciones nfeimaticas 206 308| Capital 24.954| 24.984
d ] L 1Mz 1,925 Capial etcnlurado 24554 24,504
Terfancs ¥ congapeEies 1416 1.409]Reservas 416.528 416528
lag teericas ¥ OlR0 | Alizado malerial 294 425] Legal A509. 4.950!
Inversioras sn empresas del Grupo ¥ ascociadas a large plaze 657.210 T08.3T7 | Otras restrves 411528 411.529
Insbrumatos da paiimonio T BO7.210 705872 [Accionas propias en cartera [33.004) {3IL.23E)
Crédtos £ empresas del Grupo y asocladas a large plazo - 2505 Resuitad gatives de 4 i [3.557) .
inversiones financiaras & largo plazo b ] 3|Resuitado del elescicio [17.02%) {3.553)
Oiros actives lnanderas 3 a
FActivos por impuesios diferides 14 4E.1BE, 47.224|PASINO NG CORRIENTE I75.576 405.4BE
Provisiones a fanje plazo 12 [0 1.656]
Olras provisignes Ga0, 1690
{Dsudas a largo plazn prarif 214
Dawdas con entidades de aedila 1 22459 24
Ctegs pasivos linancaras 16.b 152 -
Dewdas con armp del Brupe v das & largo plazo 9 32478 7300
Fasivos por btpuesto difaride 14 482 402
ACTIVO CORRIENTE 32224 99‘5!1|PA5N0 CORRIENTE 12 L2300
|Existancias 24| 17| Deudas a gorle plaze 5.2!5' E|
Anticipos a proveedores 2 17| Deudas con entidadas da credito 13 5.266| 56
Datad, i ¥ olras a cobrar 1.656 144 Otros pasivoes financieas . 18 2|
Cllertes pof venias ¥ prestaciones do senicios 349 37{Daudas con &mp del Gripe ¥ iadas a corto plaze 1] 575 Kii
Cllentes, empresas del Grupo ¥ asociades -] 657 T35|A o ¥ olras cuemas a pagar 5152 463
Daudores varios " 20t} Proveedores - 555
Ackivos pod impussto comignle 14 i) - P dores, emp del Gupo y Jad. ] e 174
Otros créditos eon tas Adminstraciones Pabloas 14 an 89| Aeraedores varos 1.041 1.485)
{invarsiones en empresas del Srupe ¥ asociadas a cortn plaze 9 11.41) H.571| Per i pendi de page) 18.b 1073 B
Crsddos a emprasas del Grupa 11,930 12.353| Otras deudes ¢on a3 Adinlaistraclones Publicas 14 23501 1318
Ofros sgbvos Enanciors con empresas el Grupo - 12518
Hnwversiones linancieras 2 corlo plazo 8 3.00% 4,088
LCriddos a corlo plaze 3.009 10688
Pariodificaciones a ¢ofio plaro 25 n
Efeciivo ¥ otros aclivos liguidos squivalantes 10 16,547 22973
Tenorariz 16.547 22873
TOTAL ACTIVO 114,520 17,360 TOTAL PﬂTHI__MONBO HETO ¥ FASIVO 775.520 M‘-".Sﬁl
{3 P o p a gfectos paralvos (Hola 2.8,

Las notes § & 19 descntas an la memora adjunta Infman parta Integrante del balance de sduacion correspondients ak ejorciclo 2011,
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VOCENTO, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2611 (Notas 1, 2 v 4}
(Miles de Euros)

Notas de 1a] . Ejercicio Ejercicio
memaria 2011 2019 {*}
tOperaciones continpadas:

Imperte neto da la cifra de negocios 9y i6.a 7.805 23578
Prestaciones de servicios 1.485 7.a7a
ingresas financieros de participaciones en empresas del Grupo 7 6310 15.902
Intereses de valores negociables y otros instrumentos financierns con empresas

del Grupo - 297

Aprovisionamientos - 11

Gastos de personal 16.b {B.797) (3.126)
Sueldos, salaros y asimilados {7.280) (1.863)
Cargas socliales {1.508) (1.263)

{Otros gastos de axpletacion Ty 16.c (4.958) {11.007)

Servicios exteriores (4.867) {11.007}
Tributos (91} -

Deterioro y resul por enaj i det inmovilizado ] {1
Resultado por epajanactanies y otras 1 {1}

Amorizacion del inmovilizado §y6 (404) (530)

Exceso de provigsiones 12 1.00¢ 5.601

RESULTADC DE EXFLOTACION (5.353) 14.404

ingresos financleros 248 248
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas - 13
De valores negociables y otros instrumentos financieros 8 248 235

Gastos financlercs y gastos asimiladas {12.347) (5.569)
Por deudas con empresas del Grupa y asocladas 9 {11.373) {4.975)
For deudas con terceros (974) (609)
Diferencias de camblo - {51

Deterioros ¥ resultados per enajenacién de intrumentos financieros T (B.652} 19.855

RESULTADC FINANCIERD {20.763) 25.198

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (26.116) 40.762

|impuesto sobre beneflcios 4 9.087 7.229
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINDADAS {17.029) {3.553)
Operaciones interrempidas:

|RESULTADD DEL EJERCICIO PROGEDENTE DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
[RESULTADD DEL EJERGIGIO K] 13.6563]]

{*) Presentado exclusivamente a efeclos comparalives {Nola 2.e}.

Las Nolas ¢ a 19 descritas en s memaria adjunla forman parie inlegrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
2011,

Juzn ignacio Luca de Tena, 7, 28027 Madrid T+34 91 743 8104 -F+34 9174263 52
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VQOCENTO, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVQ DEL EJERCICIO 2011 {Notag 1. 2 v 4)
{Miles de Euros)

Notas de Ja TIeTcicio Ejercicio
memoria 2011 2010 (")
FLULJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (i) 5.825 2.590
Resultade def ejercicio antes de impuestos (26.116) {10.782})
Ajustes al resultado:

- Amartizacion de! inmovilizado 5y6 404 530

- Coreccionsgs valorativas por delarioro 7 8.662 17.525

- Wariacion de provisiongs 12y 4B.b {205} (5.620]

- Resultados por enajenaciones d& inmovilizado (1} -

- Restitados por bajes y enajenaciones de instrumentos financieros - 2322

- Ingresos financieros y dividendos 7,3y 164 (5.556) {16.150)

- Gaslos knancieros 3 12.347 5.589
Cambios en i capital o«

- Existencias N 5

- Deudoras y olras cugnlas & cobrar 247 6,282

- Qlros activos corfientes 10,160 5.734

- Acreedores comsitiales y olrss cuentas a pagar 146 (3.969)

- Otros pasivos camignlas 17 kR
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion

~ Pages de Inlereses ay13 [12.347) (5.589)

- Cobrog de inlereses 246 248

- Cobros de dividendos T, 5y16.2 18.928 3.284
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (Il) %418 19.369)]
Pagos por inversionss

- Empresas del Grupo y asociadas - {64.015)

- Inmenviiizade intangible 5 (58} {130}

- Inmuowvilizado malarial ] (24} {26}
Caobras por desinversiones

- Otros actives financieres gy9 9.505 44,801

- Inmovitizado material € 5 -

- Activos no comientes mantenidos para la venta - 3
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (I} {21.769) (7.488}
Cobros y pagos por instr de patri i 1

- Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio 1t (713 {289}

- Enajenacion de insirumantos de patrimonio propic - &2
Cobros y pagos por instr tos de pasive fi jere

- Emision de deudas con enlidades de crédito 13 27.521 69

- Devolucion ¥ amonizacidn de deudas con entidades de cradito 13 {56) -

- Davolucidn y smonizacién de deudas con empresas del Grupo y asociadas 9 (48.521) {2.691)

- Devolucidon y amodizacidn de otras deudas - (4.630_1
AUMENTO!DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUVALENTES (I+11+1) {6.425) {24.268)
Efectivo o equival al comi def ejercici 22873 47,009
Efectivo aportado por seciedad fusionada - 232
Efectivo 0 equivalentes af finwl det gjercicio 16,547 22.973

("} Pr lado exclus e a efectos comparalivos {Mota 2.e}.

1.85 Nolas 1 a 19 descritas @n la memoria adjunla farman pare inlegrante
del eslado de flujos de sfectivo comrespondiente al ejercicio 2011,

Juan ignacio Luce de Tena, 7, 28027 Madrid T+34 91 7438104 - F +34 91742 63 52



vocento

Vocento, S.A.

Memoria correspondiente al gjercicio 2011

1, _Actividad de la Sociedad

Vocento, S.A. se constituyé como Sociedad Andnima por tiempo ilimitado el 28 de junio de 1945,
teniendo por objeto sociat, seglin sus estatutos, la edicion, distribucién y venta de publicaciones unitarias,
periodicas o no, de informacién general, cultural, deportiva, artistica o de cualquier otra naturaleza, la
impresion de las mismas y la explotacion de talleres de imprimir y, en general, cualquier otra actividad
relacionada con la industria editorial y de artes graficas; el establecimiento, utilizacién y explotacion de
emisoras de radio, television y cualesquiera otras instalaciones para la emision, produccion y promocion
de medios audiovisuales, asi como la produccion, edicion, distribucion de discos, casettes, cintas
magnetofonicas, peliculas, programas y cualesquiera otros aparatos o medios de comunicacion de
cualquier tipo; Ja tenencia, adquisicion, venta y reatlizacion de actos de administracion y disposicion por
cualquier titulo de acciones, titulos, valores, participaciones en sociedades dedicadas a cualquiera de las
actividades anteriormente citadas, y, en general, a cualquier otra actividad direcla o indirectamente
refacionada con las anteriores y que no esté prohibida por la legislacion vigente.

Todas las actividades que integran el objeto social mencionade podran desarrollarse tanto en Espafia
como en el extranjero, pudiendo ilevarse a cabo total o parcialmente de modo indirecto, mediante la
fitularidad de acciones o de participaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo (Nota 7).

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 17 de marzo de 2001 acordd el cambio de
denominacion social de Bilbao Editorial, S.A. pasando a dencminarse Grupo Correo de Comunicacion,
S.A

Con fecha 26 de noviembre de 2001, como consecuencia de la fusion por absorcion de Prensa Espafiola,
S.A., la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordd ef cambio de denominacion social de la
Sociedad pasando a denominarse Grupo Correo Prensa Espaiola, S.A. Con fecha 17 de diciembre de
2002, se acordd la cesidn global de activos y pasivos de Prensa Espafiola de Locales, S.L.U. a favor de
su Unico accionista Grupo Correo Prensa Espariola, S.A. cor posterior extincion de fa primera. Por dltimo,
la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de mayo de 2003 acordd el cambio de
denominacion social de la Sociedad, pasando a denominarse Vocento, S.A. {en adelante, la Sociedady.

La actividad de la Sociedad es el contro de las participaciones en capital mantenidas, al ser la sociedad
dominante de un Grupo de sociedades (en adefante, el Grupa) (Nota 7 vy Anexo) y de acuerdo con la
legislacion vigente, esta obligada a formular separadamente cuentas consolidadas. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Vocento del ejercicio 2011 han sido formuladas por los Administradores, en
reunion de su Consejo de Administracién celebrado el dia 27 de febrero de 2012. Las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2010 fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas de
Vocento, S.A. celebrada el 13 de abril de 2011 y depositadas en et Registro Mercantil de Madrid.

E! domicitio social esta situado en Madrid, calle Juan Ignacio Luca de Tena, n° 7, y el domicilio fiscal en
Bilbag, calle Pintor Losada, 7.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con
el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma, Por este motivo, no se inctuyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de
cuestiones medioambieniales.

Juan ignacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T+34 91 7438104 - F+3491 74263 52



vocent

2,

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

by

¢

d)

Marco normativo de informacion financiera aplicable a fa Sociedad-

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con et marco normativo
de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es e establecide en el Codigo de Comercio y
fa restante legislacion mercantil, el Plan General de Coniabilidad aprobado por el Real Decreto
15142007 y sus adaptaciones sectoriales, las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en desarrollo det Plan Generai de Contabilidad y sus
normas complementarias, asi como el resto de la normativa contable espafiola que resulte de
aplicacion.

imagen fiel-

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de fa Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que le resulta de aplicacion y, en particular,
los principios y criterios contables en ¢l contenidos, de forma gue muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo
habidos durante el correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los
Administradores de ja Saciedad, se someteran a la aprobacién por la Junta General Ordinaria de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion aiguna. Por su parte, las cuentas
anuales del ejercicio 2010 fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada
el 13 de abril de 2011.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2011 estan referidas a la Sociedad individualmente
considerada. Vocento, 5.A. como cabecera del Grupo, presenta cuentas anuales consolidadas de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unidn Europea
{NIIF-UE). De acuerdo con el contenido de dichas cuentas anuales consolidadas preparadas
conforme a NIIF-UE, los importes del patrimonio neio consolidado, del resultado atribuido a la
sociedad dominante v del total de activos det balance consolidado al 31 de diciembre de 2011
ascienden a 427.123 miles de euros, (53.535) miles de euros y 908.298 mites de euros.

Principios contables no obligatorios aplicados-

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han
formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion ia totalidad de los principios y normas
contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significative en dichas cuentas anuales. No
existe ningln principio contable que siende obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre-

En la elaboracién de las cuentas anuajes se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar aigunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

+ Las hipétesis empleadas en el calculo actuartal de los compromisos con el perscnal (Notas
12y 16.b).

s Lavida util de los activos intangibles y materiales (Notas & y 6).

» El calculo de provisiones (Nota 12},

Adicionalmente, Vocento comprueba anualmente si existe deterioro en aquetlos activos que
presenten indicio de ello (Notas 4.c, 5, 6 y 7), debiendo en consecuencia eslimar su valor
recuperable.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible
al cierre det ejercicio 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro

Juan lgnacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T+34 91743 8104-F+3491 7426352
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obliguen a modificarlas (al alza o a 1a baja) en Jos préximos ejercicios, lo que se reaiizaria, en su caso,
de forma prospectiva.

Comparacién de fa informacién-

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2010 se presenta a efectos
comparativos con la informacion del ejercicio 2011,

Cambios en criterios contables-

Durante el ejercicio 2011 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto
a los criterios aplicades en el gjercicio 2010,

Corrececion de errores-

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2010.

3. Aplicacién del resultado

La propuesta de aplicacién def resultado det ejercicio formulada por los Administradores de la Sociedad y
que se sometera a la aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente (en mifes de euros):

2011
Base de reparto:
Resultado del ejercicio (17.029)
Aplicacion de resultados:
A resultados negativos de ejercicios anteriores (17.029
Total {17.029)

4. __Normas de registro v valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus
cuentas anuales, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las
siguientes:

a)

Inmovilizado intangible-

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora iniciaimente por su precio de adquisicion o
coste de produccion. Posteriormente, se valora a su coste minorado por la correspondiente
amortizacién acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado.
Dichos activos se amortizan en funcion de su vida atil.

Aplicaciones informéticas:

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adguisicion y desarrollo de programas
informaticos. Los cosles de mantenimiento de las apficaciones informaticas se registran en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incusren, La amortizacion de las aplicaciones
informaticas se realiza linealmente durante un pericdo de cuatro afios,
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b)

c)

inmovilizado material-

Et inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste de produccion, y
posteriormente se minora por la correspondiente amortizacién acumulada y las perdidas por
deterioro, si las hubiera, conforme al criterio mencionado en la Nota 4.c.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementas que componen el
inmovilizado material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la
capacidad o eficiencia o a alargar la vida 0til de dichos bienes se registran como mayor coste de los
mismos.

Para aquelios inmovilizados que necesitan un periodo de tiempo superior a un &fio para estar en
condiciones de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieres que se hayan devengadao
antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por el
proveedor o correspondan a préstamos u ofre tipo de financiacion ajena, especifica o genérica,
directamente atribuible a la adquisicion o fabricacion del misme, siempre y cuando dicho importe sea
significativo. Al 31 de diciembre de 2011 no hay ningtin importe registrado por este concepto.

La Sociedad amortiza el inmovilizado material lineaimente, aplicando porcentajes de amortizacion
anual calcwados en funcion de los afios de vida Otil estimada de los respectivos bienes, segon el
siguiente detalle:

Vida Util Media
Estimada (afios)

Construcciones 30
Instalaciones técnicas y maquinaria 6,6
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Otro inmovilizado 3

La Sociedad al 3t de diciembre de 2011 no dispone de terrenos, edificios y otras construcciones que
se mantengan, bien para explotarlos en régimen de aiquiler, bien para obiener una plusvalia en su
venta como consecuencia de ios incrementos que se produzcan en ef futuro en sus respectivas
precios de mercado.

Deteriora de valor de activos intangibles y
materiales-

Al cierre de cada ejercicio (para el caso del fondo de comeicio o activos intangibles de vida uti
indefinida) o siempre que existan indicios de pérdida de valor (para el resto de los activos), la
Sociedad procede a estimar mediante el denominado “Test de deterioro” la posible existencia de
pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior ai de su
valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos jos
costes de venta y el valor en uso.

Los valores recuperables se calculan para cada unidad generadora de efectivo, si bien en el caso de
inmovilizaciones materiales, siempre que sea posible, fos calculos de deterioro se referiran siempre
elemento a elemento, de forma individualizada.

La Diraccion prepara anualmente para cada unidad generadora de efectivo su plan de negocio por
mercados y actividades, abarcando generalmente un espacio temporal de cinco ejercicios. Los
principales componentes de dicho plan son:
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d)

e)

o Proyecciones de resultados
o Proyecciones de inversiones y capital circulante

Otras variables que influyen en el caleulo del valor recuperable son:

- Tipo de descuento a aplicar, entendiendo éste como !a media ponderada dei coste de
capital, siendo las principales variables que influyen en su calculo, el coste de Jos pasivos y
los riesgos especificos de los activos,

- Tasa de crecimiento de los flujos de caja empleada para extrapolar las proyecciones de
flujos de efectivo mas alta del periodo cubierto por los presupuestos o previsiones.

Las proyecciones son preparadas sobre la base de la experiencia pasada y en funcion de las
mejores estimaciones disponibles, siendo éstas consistentes con la informacién procedente del
exterior,

En el caso de que se deba reconocer una pérdida por deterioro de una unidad generadora de
efectivo a la que se hubiese asignado todo o parte de un fondo de comercio, se reduce en primes
lugar e valor contable del fondo de comercio correspondiente a dicha unidad. Si el deterioro supera
el importe de éste, en segundo lugar se reduce, en proporcién a su valor contable, el del resto de
activos de la unidad generadora de efectivo, hasta el limite del mayor valor entre los siguientes: su
valor razonabie menos los costes de venta, su vator en uso y cero.

Cuando una pérdida por deteriore de valor revierte posteriormente (circunstancia no permitida en el
caso especifico del fondo de comercio), ef importe en fibras det activo o de la unidad generadora de
efectivo se incrementa en |a estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el
importe en libros incrementade no supere el importe en libros que se habria determinado de no
haberse reconccido ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores. Dicha reversion de una
pérdida por deierioro de valor se reconace como ingreso.

Arrendamientos-

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones
de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del active objeto del contrate. Los demas arrendamientos se clasifican
como arrendamientos operativos.

Los ingresas y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta
de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan.

Asimismo, €l coste de adquisicion del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su
naturaleza, incrementado por los costes det contrato directamente imputables, los cuales se
reconocen como gasio en el plazo del contrate, aplicande el mismo criteric utilizado para el
reconacimiento de los ingresos de arrendamiento.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratara
como un cobro o pago anticipado gue se imputard a resultados a lo largo del periodo del
arrendamiento, a medida que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Instrumentos financieros-

Activos financieras

Clasificacion -

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:
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a} Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la
prestacién de servicios por operaciones de tréfico de ta empresa, o los que ne teniendo un

origen comercial, no son instrumentos de patrimonio ni derivades y cuyos cobros son de
cuantia fija o determinable y no se negocian en un mercado activo.

b) Inversiones en el patrimonic de empresas det Grupe, asaciadas y multigrupo: se consideran
empresas de! Grupe aguellas vinculadas con la Sociedad por una relacidn de control, y
empresas asociadas aquelias sobre las que la Scociedad ejerce una influencia significativa.
Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquelias sociedades sobre
las que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un controf cenjunto con uno o mas socios (Nota
7.

¢) Activos financieros disponibles para la_venta: se incluyen los valores representativos de
deuda e instrumentos de patrimonio de ofras empresas que no hayan sido clasificados en
ninguna de las categorias anteriores.

Valoracién inicial -

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de la ransaccién que sean directamente atribuibles.

Desde el 1 de enero de 2010, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo
que otorgan control sobre la sociedad dependients, los honorarios abonados a asesores legales u
otros profesionales relacionados con la adquisicion de la inversidn se imputan directamente a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracion posterior -

Los préstamos, partidas a cobrar e inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su
coste amortizado.

Las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado,
en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas
correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe enire su valor razonable menos los costes de venta y ef valor
actual de los flujos de efectivo futuros derivados de fa inversién. Salvo mejor evidencia det imparte
recuperable, se toma en consideracion el patrimorio neto de la entidad participada, corregido por
las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién (incluyendo el fondo de comercio, si lo
hubtera).

£n Iz estimacion del valor en uso de las inversiones financieras en empresas del Grupo, los flujos
de caja han sido descontados a una tasa antes de impuestos que oscilan entre un rango det 12,14%
y el 14,29% (8,5% y 10,00% después de impuestos) considerando unas tasas de crecimiento entre
el 0% y & 3% para los periodos subsiguientes a los cubiertos por [as proyecciones.

Por tltimo, los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable,
registrandose en el Patrimonio Nete el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta
que el activo se enajena o haya sufrido un deterioro de valor (de caracter estable o permanente),
momento en el cual dichos resultados acumutados reconocidos previamente en el Patrimonio Neto
pasan a registrarse en fa cuenta de pérdidas y ganancias. En este sentido, se considera que existe
deterioro (caracter permanente} si se ha producido una cafda de mas del 40% del valor de
cotizacion del activo, o se ha producido una sifuacion de pérdida continuada durante un periodo de
un afio y medio, sin que se haya recuperado el valor.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros
que no estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro
si el valor recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el
registro de este deterioro se registra en la cuenta de perdidas y ganancias.
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Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar gue tiene la Sociedad y que se han
originado en la compra de bienes y servicios por operaciones de tréfico de fa empresa, o también
aquellos que sin tener un origen comercial, nc pueden ser considerados como instrumentos
financieros derivados, Los débitos y partidas a pagar se valoran iniciaimente af valor razonable de 1a
contraprestacién recibida, ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles. Con
posterioridad, dichos pasivos se valoran de acuerdo con su coste amortizado. La Sociedad da de
baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado.

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

En refacion a la informacién requerida por la Dispasicion adicional tercera “Deber de informacion” de
la Ley 1512010, de 5 de julio, el detalle de los pagos realizados a los proveedores durante el
ejercicio 2011, el plazo medio ponderado excedido de pagos, asi como e importe det saldo
pendiente de pago a los proveedores gue at 31 de diciembre de 2011 acumulaba un aplazamiento
superior al plaze legal de pago, es el siguiente:

Pagos realizados y pendientes de pago
en la fecha de cierre del ejercicio 2011
[mporte
{Miles de Euras) Porcentaje (*)
Dentro del plaze méximo legal 12.269 76,44%
Resto 3.783 23,56%
Tatat pagos del ejercicio 16.052 100,00%
Plazo medio de pago ponderado excedido (dias) 52 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan ¢l plazo méximo Iegal 310 21,20%

(¥} Porcentaje sobre el total del saldo al 31 de diciembre de 2G11.
{**) De acuerdo con la normativa, no se incluye la informacidn comparativa del ejercicio 2010.

Al 31 de diciembre del ejercicio 2010 no existia ningan saldo pendiente de pago a proveedores que
acumulase un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

Estos importes hacen referencia a los proveedores gue por su nafuraleza son acreedores
comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que incluye los datos
relativos a las partidas “Acreedores comerciales - Proveedores”, “Acreedores comerciales —
Acreedores varios” y “Acreedores comerciales - Proveedores, empresas det Grupo y asociadas” del
pasivo carriente del balance de situacion.

El plazo maximo legal de pago aplicable a fa Sociedad segun la Ley 152010, de 5 de julio, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es de 85
dias.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residuat en el Patrimonio de la Sociedad,
una vez deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se
registran en el patrimonic neto por el importe recibido, neto de los gastos de emision.

Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el gjercicio se registran, por el valor de la

contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor delt Patrimonio neto. Los
resultados derivados de la compra, venta, emisién o amortizacion de los instrumentos de patrimonio
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propio, se reconacen directamente en patrimonio neto, sin que en ningon caso se registre resuliado
alguno en |la cuenta de pérdidas y ganancias.

informacion sobre naturaleza v nivel de riesqo de jos insfrumentos financieros

La gestion de los riesgos financieros de ta Sociedad esta centralizada en la Direccion Financiera, la
cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar 1a exposicion a ias variaciones en
los tipos de interés, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacion se indican los
principales riesgos financieros que impacian a la Sociedad:

a) Riesgo de credito:

Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalenties en
entidades financieras de elevade nivel crediticio. Adicionaimente, (a mayor parte de sus cuentas
a cobrar son con empresas de Jas cuales la Sociedad mantiene el controf,

b) Riesgo de liquidez:

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender fodos los compromisos de pago que se
derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su balance, asi como
de las lineas crediticias y de financiacion gue se detallan en la Nota 13.

¢} Riesgo de mercado {incluye tipo de interés, tipo de cambio y otros riesgas de precio):

La deuda financiera de la Sociedad estd expuesta al riesgo de tipo de interés, el cual podria
tener un efecto adverse en los resultados financieros y en los fiujos de caja al estar dicha deuda
referenciada a tipo de interés variabie, No obstante, la Sociedad no considera gue existan
riesgas significativos.

La Sociedad no mantiene saldos en moneda extranjera,

fi  Impuesto sobre beneficios-

La Sociedad tributa desde et afic 1997 en Régimen de Declaracién Consolidada con determinadas
sociedades del Grupo que se indican en el Anexo, lo que implica la determinacion de forma
conjunta del resultado fiscal del Grupo y las deducciones y bonificaciones en Ja cuota (Nota 14}.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa at gasto o ingreso por
el impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto difefido.

El impuesto corriente es la cantidad que ia Sociedad satisface como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre el beneficio refativas a un ejercicio. Las deducciones y
otras ventajas fiscales en la cuota def impuesto, exciuidas las retenciones y pagos a cuenta, asi
como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en
éste, dan lugar a un menor imperte del impuesto corriente.

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para tedas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercic ¢ de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacién de negocios. Por su parte, fos activos por impuestos diferidos s6lo se reconocen en la
medida en que se considere probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
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g

h)

Ul

futuras contra las que poder hacerlos efectivos. Los activos y pasivos por impuestos diferides,
originados por operaciones con cargos o abonos directos en cuenias de patrimonio, se contabilizan
también con contrapartida en patrimenio neto,

En cada cierre contable se reconsideran los acfivos por impuestos diferidos registrados,
efectuandose las oportunas correccicnes a los mismos en ia medida en que existan dudas sobre su
recuperacion futura. Asimismo, en cada cierre se evalian los activos por impuestos diferidos no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser
probable su recuperacion con heneficios fiscales futuros.

Ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos se imputan en funcion det criterio de devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento
en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se vatoran
por el valor razonable de la contraprestacion recibida, deducidos descuentos € impuestos.

El reconocimiento de los ingresos par ventas se produce en el momertto en que se han transferido
al comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad det bien vendido, no
manteniendo la gestion corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando et grado de
realizacién de la prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resuftado de la fransaccion
pueda ser estimado con fiabilidad.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el métodeo del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derechs del accionista a recibirios. En cualguier
caso, los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento
de la adquisicion se reconocen como ingresos en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Pasivos por retribuciones a largo plazo al
personal-

Las confribuciones a realizar por retribuciones de aportacion definida darén lugar a un pasivo por
retribuciones a largo plazo al personal cuando, al cierre del ejercicio, figuren contribuciones
devengadas no satisfechas. Dicho pasivo se valorard en la fecha de cierre del ejercicio, por el vator
actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para cancetar o transferir a un tercero la
obligacion {Nota 12).

Provisiones y contingencias-

t os Administradores de Vocento, S.A. en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obfigaciones aciuales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacidn es probable que origine una salida de recursos, pero gue resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion.

b} Pasivos contingentes: obligaciones posibies surgidas como consecuencia de sUCesos pasados,
cuya maierializacién futura esta condicionada a que ocurra, © no, uno o mas eventos futuros
independientes de {a voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cusles se estima que fa
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario (Nota 12). Los
pasivos contingentes no se reconocen en ias cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos
en las notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como remotos.
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Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible de! importe necesario
para cancelar o transferir 1a obligacion, teniendo en cuenta la informacion dispanible sobre el suceso
y Sus consecuencias, y regisirandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones
como un gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibis de un lercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no
existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de
que exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte dei riesgo, y en virtud del cual la
Sociedad no esté obligada a responder; en esta situacion, fa compensacion se tendra en cuenta para
estimar el importe por el que, en su caso, figurara fa correspondiente provision.

i} indemnizaciones por despido-

De acuerdo con la reglamentacidon laboral vigente, la Sociedad estd aobligada al page de
indemnizaciones a aguellos empleados con los que, bajo ciertas condiciones, rescinda sus relaciones
laborales. Por tanto, fas indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacion razonable se
registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisién del despido (Nota 16.b).

k} Pagos basados en acciones-

La Sociedad periodifica estos fuluros desembolsos, registrando st gasto en el epigrafe “Gastos de
personal’ de la cuenta de pérdidas y ganancias, tal y como se describe a continuacion (Notas 12 y
16.b):

»  Porla parte a liquidar en metalico, la Sociedad periodifica &f valor actual de la obligacion, que se
calcula aplicando un métedo actuarial en el periodo de consolidacion del plan, que es registrado
con abono al epigrafe “Provisiones a largo plazo — Otras provisiones™ def balance al 31 de
diciembre de 2011 adjunto,

+ Porla parte a liguidar mediante entrega de acciones propias de la Sociedad, el Grupo periodifica
el importe de la retribucion en acciones en el perioda de consolidacién sobre la valoracion del
plan en la fecha de concesién del mismo, que es registrado con abono al epigrafe “Reservas —
Reservas para pagos basados en acciones”.

{} Transacciones con empresas del Grupo y
asociadas-

lL.a Seciedad realiza todas sus operaciones con empresas del Grupo y asociadas a valores de
mercado {Nota 9). Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente
soportados por lo que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos
significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

m) Clasificacién de activos y pasivos entre corriente
y no corriente-

La Sociedad presenta el balance clasificando activos y pasivos enfre corriente y no corriente. A estos
efectos son activos o pasivos corrientes aquelios que cumplan fos siguientes criterios:

- Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende venderlos o
consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacion de la Sociedad, se mantienen
fundamentalmente con fines de negociacién, se espera realizarlos dentro del periodo de los doce
meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u ofros activos liquidos equivalentes,
excepto en aquetlos casos en los que no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un
pasivo, al menos dentro de los doces meses siguientes a la fecha de cierre.

10
Juan lgnacio Luca de Tena, 7. 28027 Madrid T +34 91 743 81 04 - F +34 91 742 63 52



vocento

- Los pasivos se clasifican come corrientes cuando se espera liquidarios en el ciclo normal de la
explotacion de Ja Sociedad, se mantienen fundamentatmente para su negociacion, se tienen que
liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o la Sociedad no tiene el
dereche incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante fos doce meses

siguienies a la fecha de cierre.

5. Inmovilizado intangible

El resumen de las operaciones registradas en el epigrafe “inmovilizado intangible” en los ejercicios
anuales terminados &l 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Ejercicio 2011:

Miles de Euros

Salda al Adiciones/ Saldo al
31.12.10 {Dotaciones} Baias 3121
Coste:
Aoplicaciones informdticas 2.324 68 () 2.385
Totzal coste 2.324 68 (7} 2.385
Amortizacién acumulada:
Aplicaciones informdticas (2.015) (167} 3 (2.179)
Total amortizacién acumulada (2.015) (167) 3 (2.179}
Total, neto 309 99) 4) 206
Ejercicio 2010:
Miles de Euros
Saldo al Adicienes/ Saldo al
3i.12.09 (Dotaciones) 31.12.10
Coste;
Aplicaciones informdticas 2,191 133 2.324
Total coste 2,191 133 2.324
Amortizacién acumufada:
Aplicaciones informaticas (1.785) (230) {2.015)
Total amortizacién acumulada {1.785) (230) {2.015)
Total, neto 406 {(97) 309

Del inmovilizado intangible de !a Scciedad al 31 de diciembre de 2011 se encuentran totalmente
amorizados diversos elementos que se encontraban en uso a dicha fecha, cuyos valores de coste

ascienden a 1.924 miles de euros.

6. inmovilizado material

Et resumen de las operaciones registradas hasta el 31 de diciembre de 2011 y 2010 en las diferentes
cuentas del inmovilizado material y de sus correspondientes amortizaciones acumuiadas es el siguiente:
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Ejercicio 2011:

Miles de Euros
Saldo al Adiciones/ Saldo al
31.12.10 (Dotaciones} 31.12.1)
Coste:
Terrenas y construcciones 2476 16 2.492
Instalaciones técnicas y maquinaria 540 - 540
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1.920 6 1.926
Otro inmovilizado-
Elementos de transporte y otros elementos 398 - 358
Equipos para procese de informacion 246 2 248
Total coste 5.580 24 5.604
Amortizacién acumulada:
Construcciones (977 {97y {1.074)
Instalaciones técnicas y maquinaria {339) () {540)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario {1.528) (1% (1.647)
Otre inmovilizado-

Elementos de transporte (387} {3 (390}
Cquipos para proceso de informacion (224) (17 {241)
Total amortizacion acumulada (3.655) (237} {(3.89)

Total, neto 1.925 (213 1.712

Ejereicio 2010:

Miles de Euros
Saldo al Adiciones/ Saldo al
31.12.09 {Dotaciones) Bajas 3L12.10
Caste:
Terrenos y construcciones 2476 - - 2476
Instalaciones técnicas y maquinaria 339 1 - 540
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1.900 22 (2) 1.920
Otro inmevilizado-
Elementos de transporte y otros ¢lementos 398 - - 398
Eguipos para proceso de informacién 255 5 (4 246
Total coste 5.568 28 (16) 5.580
Amortizacién acumulada:
Construcciones (884} (93) - 97T
Instalaciones técnicas y maquinaria {537y (2) - (339)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (1.365) {163) 2 (1.528)
Otro inmovilizado-

Elementos de transporte {353) (34} - (381
Equipos para proceso de informacion (231) (6} 13 (224)
Total amortizacion acumulada (3.370) {300) 15 (3.655)

Total, neto 2.198 (272) (h 1,925

El edificio en el que radican las oficinas de la Saciedad en Zamudio, y cuyo coste figura registrado en ta
cuenta "Terrenos y construcciones” del inmovitizado material, ha sido construido en terrenos propiedad
de Bilbao Editorial Producciones, S.L.U. (sociedad del Grupo ~ Neta 9), en virtud de un contrato de
constitucién de derecho de superficie a cambic de una contraprestacién revisable anualmente que
durante 2011 ha ascendido a 22 miles de euros, y por un plazo de 99 afios a partir del 1 de junio de
1998, fecha de recepcion de ta obra, a cuye vencimiento io edificado en el solar pasaré a ser propiedad,
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sin coste alguno, de Bilbao Editorial Producciones, S.L.U. Al 31 de diciembre de 2011, el valor neto
contable de este inmovilizado asciende a 1.418 miles de eures.

De! inmovitizado material de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 se encuentran totalmente
amortizados diversos elementos que se encontraban en uso a dicha fecha, cuycs valores de coste
ascienden a 1.928 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011 las inmovilizaciones materiales se encontraban adecuadamente cubiertas por
ias correspondientes pélizas de seguros.

Los compromisos de inversién en elementos de inmovilizado material al 31 de diciembre de 2011 no son
significativos.

Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo y asociadas a largo

plazo

El detalle y las operaciones registradas en este epigrafe del activo de los balances al 31 de diciembre de
2011 y 2010 adjuntos es el siguiente:

Miles de Euros
Incorporacidn :
Saldo al Adiciones/ por fusidn Saldo al Adiciones/ Saldo al
31.12.09 | {Dotaciones) Bajas {Nota 1) 311210 | (Dotaciones) | 31.12.11
Inversiones en el patrimonio de empresas
del Grupo v asociadas 473.808 370.839 (326.672} 187.897 703.872 (8.662) 697.210

Las principales operaciones producidas durante el ejercicio 2011 son [as siguientes:

. En marzo de 2011, la Sociedad ha adquirido el 10% restante det capitat social de Corporacion
de Medios Radiofonicos Digitales, S.A. por un precio de 1 euro. Al cierre del ejercicio 2010
dichas acciones objetc de compra-venta se enconiraban desembolsadas Unicamente en un
25%, habiendo renunciado la Sociedad a exigir al antiguo accionista el dividendo pasivo
pendiente de desembolso por importe de 451 miles de euros.

13
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El detalle y ta informacion resumida mas relevante de las participaciones en empresas del Grupo y
asociadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente (véase Anexo I}

Ejercicio 2011:

Miles de Euros

Valor en libros Resta de Resultados
Deterioro del | Deterioro Capital patrimonio | del gjercicio
Cosig ejercicio acumulado social (*) {*) 2001 (%)
Empresas del Grupo (Nota 11y
Anexo)-
Corporacién de Medios
Internacionales de Prensa, S.A.U. 95.723 - {32.948) &0 62.717 802
Corporacién de Medios de
Comusiicacion, S.L.U. (**) 49,192 - - 12.064 44.678 2.802
Factoria de Informacion, S.A. (**) 155.091 {8.662) {130.662) 304 8.451 (6.24%
Corporacion de Medios Radiofonicos
Digitaies, S.A. (**} 4.057 - - 5.560 (2.553) (60)
Comeresa Prensa, S.L.U. (%) 547.069 - - 402,069 108.518 (49.981)
Comeresa Pais Vasco, S.L.U. (**) 9.686 - - 9.686 62.502 14.669
£60.820 (8.662) (163.610)

()  Esta informacion hace referencia a los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2011, no
consofidados, de [as respectivas socledades.
{(**) Sociedades auditadas por Deloitte.

Ejercicio 2010:

Miles de Euros

Valor en libros Resta de Resuliados
Deterioro del | Deterioro Capital patrimonio | del gjercicio
Coste gjercicio acumulado social (*) {*} 20010 {7
Empresas del Grupo-
Corporacidn de Medios
Internacionates de Prensa, S.A.U. 95.725 4475 (32.948) 60 62.290 427
Corporacitn de Medios de
Comunicacidn, 5.L.U. (**) 49,192 - - [2.064 44.641 37
Factoria de Informacién, S.A. (**) 155.094 (22.000) (122.000} £3.300 897 (3.273)
Corporacién de Medios Radiofénicos
Digitales, 5.A. (**) 4,057 - - 5.560 {2.295) (258}
Comeresa Prensa, S.L.U, (**) 547.069 - - 402.069 205.928 2,572
Comeresa Pais Vasco, S.L.U. (*¥) 9.686 - - 9.686 50.234 18.578
860.820 {17.525) {154.948)

() Esta informacion hace referencia 2 los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2010, no
consolidados, de las respectivas sociedades.
(*Y) Sociedades auditadas por Deloitte.
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8. Inversiones financieras

Inversiones financieras a corto plazo-

La Sociedad inviette los excedentes de tesoreria en imposiciones a ptazo fijo, a corto plaze, y cuyes
resultados se registran con abono al epigrafe “Ingresos financieros - De valores negociables y otros
instrumentos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad
mantiene una imposicion a corto plazo por importe de 3.000 miles de euros que devenga un fipo de
interés variable anual igual al EURIBOR medio a un mes mas 30 puntes basicos. Durante el ejercicio
2011, la Sociedad ha registrado unos ingresos de 230 miles de euros, aproximadamente, por las
imposiciones mantenidas por este conceplo.

9. Saldos y transacciones con partes vinculadas

Las operaciones con empresas del Grupo, asociadas participadas mayoritariamente, o con dominio
efectivo por Vocento, que son realizadas a precios de mercado (Nota 4.1), y que figuran registradas en
los correspondientes epigrafes de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2011 y 2010
adjuntas, asi como los saldos con empresas del Grupo, asociadas participadas mayoritariamente, o con
dominio efectivo por Vocento que figuran registrados en los correspondientes epigrafes del balance
adjunto al 31 de diciembre de 2011 y 2010, son las siguientes:
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10.

Los saldos a pagar a empresas del Grupo y asociadas a corto plazo, asi como las cuentas a caobrar
incluidas en el epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo — Créditos a
empresas del Grupo” del batance al 31 de diciembre de 2011 adjunto se han puesto de manifiesto,
basicaments, como consecuencia de las imputaciones realizadas por la Sociedad Dominante, Vocento,
S.A., a sus sociedades filiales de la liquidacion del Jmpuesto sobre Sociedades en régimen de
consolidacion fiscal (Nota 14). En estos importes se incluyen Jas deducciones pendientes de aplicacion
generadas por las diversas sociedades, que han sido registradas en el epigrafe "Deudores comerciales y
ofras cuentas a cobrar — Otros créditos con las Administraciones Plblicas” de los balances de dichas
sociedades.

Et saldo a pagar a large piazo al 31 de diciembre de 2011 recoge ef saldo en cuenta corriente mantenido
con Comeresa Prensa, S.L.iU. Los correspondientes contratos mercantiles de cuenta corriente se
renvevan automaticamente por periodos anuales salvo renuncia expresa de las pares. Los
Administradores de la Sociedad consideran que dicho saido no sera exigido en el corto plazo. Los saldos
deudores generan un rendimiento calculado en base al EURIBOR medic & un mes fijado para cada
frimestre natural més un diferencial equivatente a ta media ponderada de los diferenciales percibidos de
terceros por las sociedades que en cada momento tengan la consideracién de holdings del Grupo como
remuneracion de sus instrumenios financieros, mientras que los acreedores suponen un coste de
financiacién del EURIBOR medio a tres meses fijado para cada trimestre natural mas un diferencial
equivalente a los diferenciales aplicados por terceros a las sociedades que en cada momento terigan la
consideracion de holdings del Grupo en los instrumentos de financiacion.

Los gastos devengados durante el gjercicio 2011 por la mencionada cuenta carriente han ascendido a
11.373 miles de euros y figuran registrados en el epigrafe "Gastos financieros y gastos asimilados ~ Por
deudas con empresas del Grupo y asociadas™ de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2011
adjunta.

Efectivo y otros activos liguidos equivalentes

11.

Este epigrafe incluye la tesoreria y depésitos bancarios a corto plazo con un vencimienio inicial de tres
meses o un plazo inferior. Las cuentas bancarias se encuentran remuneradas a tipo de mercado. No
axisten restricciones a la libre disponibilidad de dichos saldos. E} importe en libros de estos aclivos se
aproxima a su valor razonable.

Patrimonio neto y fondos pronios

Capital escriturado-

Al 31 de diciembre de 2011, el capital sccial de Vocento, §.A., que asciende a 24.994 miles de euros,
esta formalizado en 124.970.306 acciones representadas mediante anotaciones en cuenta de 0,2 euros
de valor nominal cada una, fotaimente suscritas y desembolsadas. La Sociedad cotiza en ia Bolsa de
Valores de Bitbao, Madrid, Barcelona y Valencia, asi como en el sistema de Intervencion Bursatil
(Mercado Continuo), desde el 8 de noviembre de 2006,

Al 31 de diciembre de 2011 Mezouna, S.A. y Valjarafe, S.L., con unos porcentajes de participacion det
11,077% y 10,090%, respectivamente, son fos Gnicos accionistas con participacién en el capitai igual o
superior at 10%.

Reserva legal-

De acuerdo con el articulo 224 de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al
10% del beneficio del ejercicio a la reserva lega! hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social, limite ya alcanzado por la Sociedad al 31 de diciembre de 2011. La reserva legal podra utilizarse
para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda de! 10% del capital ya aumentado. Salvo
para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
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sdlo podra destinarse a la compensacidon de pérdidas y siempre que no existan olras reservas
disponibles suficientes para este fin.

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 el gjercicio 2011 es el siguiente:

Coste
N° de {Miles de
acciones Euras)
Acciones al 31,12.09 3.483.523 32131
Compra 74,086 289
Venta {13.540) {125)
Acciones af 31.12.10 3.544.069 32.295
Compra 268.306 743
Acciones al 31.12.11 3.812.375 33.008

La minusvalia resultante 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 ejercicio 2011 no se ha producida
ninguna venta de acciones propias.

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad mantiene censfituida una reserva
indisponible equivalente al coste de las acciones propias en cartera. Esta reserva sera de libre
disposicion cuando desaparezcan Jas circunstancias que han obligado a su constitucion,

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales el Consejo de Administracion no ha tomado decision
alguna sobre et destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.

F1 niimero medio de acciones propias en cartera durante el gjercicio 2011 ha ascendido a 3.8569.352
acciones.

Provisiones a largo plazo

La composicién de este epigrafe del pasivo del balance at 31 de diciembre de 2011 y 2010 adjunto, asi
como el resumen de las operaciones que se ha producido en el mismo durante los ejercicios 2011 y
2010, se indica a continuacidn:

Miles de Euros
Provisiones
por plan de
incentivo de Oftras
directivos Pravisién por | provisiones
{(Nota 4.5) avales {Nota 4.1) Total
Saldo al 31 de diciembre de 2005 690 4.858 1.762 7310
Reversidn de provisién - {4.858) {762) (5.620)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 690 - 1.000 1.690
Reversion de provision - - {1.000) {1.000)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 690 - - 690
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Provisiones para pagos basados en acciones-

Las Juntas Generales de Accionistas celebradas ef 29 de abril 2009 y el 14 de abril de 2010 acordaron
aprobar dos planes de incentivos dirigidos al cansejero efecutivo, aitos directivos y directivos de Vocento
que consisten en el establecimiento de una retribucion variable dnica en cada uno de ellos, equivalentes
al 25% de la refribucian fija anual de cada directivo afecto al plan (excepto para el Consejero Delegado,
que ascendera al 50% del importe de su retribucion fija), y cuya liquidacién serd el 75% en metalico y el
restc en acciones de Vocento, S.A., vinculadas at cumplimiento del resultado de explotacion
presupuestado para los ejercicios 2011 y 2012, respectivamente. En el caso del Consejero Delegado del
Grupo, el 100% de la retribucion variable sera liquidada en acciones,

En el momento del establecimiento de ambos planes el ndmerc maximo de acciones a utilizar para fa
liguidacién 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 los
objetivos inicialmente establecidos, no se ha producide ningin impacto en los estados financieros del
gjercicio 2011. Por otro lado, no se prevé cumpiir los objetivos establecidos en et plan de 2010.

El importe de ta retribucién variable serd equivalente al 25% del salario fijo de cada directivo en el
momento del establecimiento dei plan, si bien, este importe sera corregide, al alza o & 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 retribucién fija total.

Adicionalmente, la Junta Generat de Accionistas celebrada el 13 de abril 2011 ba acordado aprobar un
nuevo plan de incentivos con caracteristicas similares a los aprobados en los ejercicios 2009 y 2010,
Este nuevo ptan sigue estando dirigido al consejero ejecutivo, altos directivos y directivos de Vocento y
consiste en el establecimiento de una retribucién variable dnica, y cuya liquidacion sera el 756% en
metélico y el reste en acciones de Vocento, S.A., vinculada af cumplimiento del resuitado de explotacian
presupuestado para el ejercicic 2013, En et caso del Consejero Delegado y el Comité Ejecutivo det
Grupo, ef 100% de la retribucion variable seré liquidada en acciones.

En el momento del establecimiento del plan ei nimero maximo de acciones a utilizar para la liguidacion
del citado plan asciende a 478.379 acciones.

De acuerdo con la valoracién de dichos planes al 31 de diciembre de 2011, el Grupo mantiene unos
importes de 690 y 278 miles de euros en [os epigrafes “Provisiones por plan de incentivos de directivos” y
"Reservas — Reservas para pagos basados en acciones”, respectivamente, del balance ai 31 de
diciembre de 2011 adjunto.

Para la valoracién de la parte de los planes a fiquidar mediante 1a entrega de acciones propias de [a
Sociedad se ha utilizado e} método de valoracion binomial, ampliamente usado en fa practica financiera,
siendo las principales hipotesis las siguientes:

Principales Hipdtesis Plan 2011 Plan 2010 Plan 2009
Tipo de interds libre de riesgo 3,60% 2,49% 3.00%
[Tasa estimada de dividendos 0,10% 3,22% 1,25%
[Rotacion de la plantilla 3,00% 3,00% 3,00%
Probabilidad de cumplimiento de objetivo EBIT 100% 0,00% (.00%

Otras provisiones-

Durante el gjercicio ia Sociedad ha registrade un ingreso por importe de 1.000 miles de euros, con abono
al epigrafe "Exceso de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2011 adjunta,
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correspondiente a la reversién de una provision dotada integramente en ejercicios anteriores, al haber
desaparecido las circunstancias que motivaron su registro.

13. Deudas financieras

Deudas con entidades de crédito-

El movimiento habido hasta el 31 de diciembre de 2011 y 2010 en el capitulo “Deudas a largo plazo —
Deudas con entidades de crédito” del balance ha sido el siguiente:

Miles de
Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2009 111
Adiciones 152
Retiros (1
Incorporacion por fusién 62
Saldo al 31 de diciembre de 2010 214
Adiciones 22.469
Retiros (214)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 22,469

El desglose de los saldos incluidos en los epigrafes ‘Deudas a largo plazo — Deudas con entidades de
crédito” y “Deudas a corto plazo ~ Deudas con entidades de crédito” del balance al 31 de diciembre de
2011 y 2010 adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
Saldo dispuesto al 31.12.11 | Saido dispuesto al 31.12.10
Fecha de Limite A Largo A Corto A Largo A Corto
vencimiento Tipo de Interés Concedido Plazo Plazo Plazo Plazo
Pélizas de crédito-

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A, 2014 EURIBOR+diferencial (*} 35.000 6.133 82 - 23

Bilbac Bizkaia Kutxa 2013 EURIBOR+diferencial (*} 15.000 6.196 37 B -
Caja Madrid 2012 EURIBOR +diferencial (*) 16.000 - 5077 52 8
Banesta 2013 EURIBOR+diferencial (*) 15.000 28 48 162 6
Banco Santander, S.A. 2013 EURIBOR-+diferencial {*) 20,000 10,112 22 - 19
22.469 5.266 214 56

(*} Eldiferencial de las pélizas de crédito estd comprendide entre el 2,25% y el 3,50%.

Las cuentas de crédito incluidas en el cuadro anterior cuentan con garantia personal de fa propia
Sociedad.

14. Administraciongs Publicas y situacién fiscal

Vocento, S.A. tributa en el Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con el Régimen Especial de
Consofidacion Fiscal, previsto en el articulo 71 y siguientes de la Norma Forat 3/1996, de 26 de junio, del
Impuesto sobre Sociedades del Territorio Historico de Bizkaia. En el Anexo se recogen las sociedades
que pertenecen al citado grupo.

Si bien Vocento, S.A, Sociedad Dominante del grupo 03/97/B, presentard la declaracién por el impuesto
sobre Sociedades correspondiente al mismo de forma consolidada, las diferentes sociedades que io
corponen presentan iguaimente su propia declaracion individual a titulo informativo.
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Como consecuencia de Ja tributacion de la Sociedad en el Régimen Especial de Consotidacidn Fiscal,
para el calculo del impuesto sobre Sociedades individuai se fienen en cuenta las eliminaciones de los
resultados procedentes de operaciones reatizadas durante et ejercicio entre fas sociedades que forman
parte del grupo 03/87/8, asi como, cuando corresponda, 1a incorporacion de eliminaciones efectuadas en
ejercicios precedentes. Para el computo de las deducciones se tienen en cuenta los limites y requisitos
que tenga el grupo 03/97/B.

Dado que la Sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal, las posiciones deudoras o acreedoras
derivadas de la estimacion del Impuesto del ejercicio se clasifican en cuentas de grupo.

Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La compaosicion de los epigrafes que hacen referencia a las cuentas corrientes transitorias de Vocento,

S.A. con las Administraciones Publicas del activo y pasivo corrientes det batance al 31 de diciembre de
2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de Euros

L1201 31210
Activo Pasivo Active Pasivo
Corriente | Comriente | Corriente | Corriente
Impuesto sobre el Valor Afiadido 260 - 314 -
Activos por impuesto corriente 298 - - -
Hacienda Piblica, deudora por diversos conceptos 51 - - -
Organismos de la Seguridad Social - 23 - 28
Hacienda Publica, acreedora por retenciones - 2.357 33 1.291
609 2.380 369 1.319

Activos por impuestos diferidos y pasivos por impuestos diferidos

El detalle y movimiento de los créditos por el Impuesto sobre Sociedades y de los activos y pasivos por
impuestos diferidos es el siguiente:

Eiercicig 2011:

Mijes de Euros
Ajuste liquidacion

Satdo al 1S del gjercicio Saldo ai

31,12.10 Adiciones anterior Aplicaciones LI
Derechos por deducciones y bonificaciones pendientes 33.803 - 9 (4.125) 31.687
Créditos fiscales por bases imponibles negativas 1.987 8.189 1.126 - 11.302
Impuestos diferidos activos 9.434 36 {58} (6.236} 3.176
Total Actives por impuestos diferidos 47.224 8.225 1.077 {10.361) 46.165
Impuestos diferidos pasivos (31.482) - - - {31.482)
Total Pasives por impuestos diferidos {31.482) - - - {31.482)
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Ejercicio 2010:
Miles de Euros
Ajuste liguidacion incorporacion

Satdo al I8 del gjercicio por fusién Saldo al

31.12.0% | Adicienes anterior Aplicaciones j Traspasos [ {Nota 1) 31,1210
Derechos por deducciones y

bonificaciones pendientes 33.845 - {1.752) - {11y 9.721 35.803

Impuestos diferidos activos 14.258 2.065 - (5.161) 11 247 11.421
Total Activos por impuestos diferidos 48.103 2,066 (7.752) (58.161) - 9,968 47,224
Impuestos diferidos pasivos (31.205) - - - - 277y | (31.482)
Total Pasives por impuestos diferidos {31.20%) - - - - {277y | (31.482)

Durante el ejercicio 2011, ia Sociedad como cabecera del Grupe Fiscal, ha registrado un importe de
8.189 miles de euros en concepto de créditos fiscales generados por el Grupao fiscal, correspondiente con
el efecto impositivo de fa base imponible del grupo en 2011.

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por
considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a ia mejor estimacion sobre los resultades
futuros de la Sociedad, es probabie que dichos activos sean recuperados.

La sociedad no tiene activos ni pasives por impuestos diferidos no registrados.,

Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal

La conciliacién entre resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades es la
siguiente:

Miles de Eures
2011 2018
Resultade contable (antes de impuestos) — Pérdidas (26.116} (10,792}
Diferencias permanentes:
- Eliminacién dividendos Grupo Fiscal (Notas 9 y 16.a) (6.310) (15.502)
- Exencidn por reinversion ] -
~Otras 4 865
Diferencias temporarias:
- Deuda por Seguro Cotectivo {3.678) (3.678)
- Recuperacion de fondo de comercio no deducible en ¢jercicios anteriores (17.346) (24.620}
- Deterioro fiscalmente deducible provision de cartera - [7.518
- Reversidn pravisiones para riesgos y gastos (Nota 12) (1.000) {4.858)
- Otros gastas no deducibles ¢ ingresos no compuiables {118) (2.795)
Base imponible fiscal (54.565) {44.262)

Tanto la Sociedad, como otras sociedades que forman parte dei grupo fiscal del cual Vocento, S.A. es
cabecera, han acogido las plusvalias (151.166 miles de euros en 2008, 74.264 miles de euros en 2009,
3,837 mites de euros en 2010 y 1 miles de euros en 2011) obtenidas en determinadas ventas al régimen
de reinversion de heneficios extraordinarios establecido en el articuic 22 de la Norma Foral 3/1996, de 26
de junio, del impuesto sobre Sociedades {en la redaccion dada por la Norma Foral 512008, de 23 de
junio). La aplicacién de este régimen supone la no integracion en la base imponibie del 60 por 100 de la
plusvalia obtenida en Ia transmision de participaciones (ejercicios 2008 y 2009} o del 100 por 100 de la
plusvalia obtenida en la transmision de elementos de inmovilizado intangible o material (ejercicios 2010y
2011) sujeto a reinversion de Ia renta obtenida en la misma. De acuerdo con la normativa vigente, la
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reinversion del importe obtenido en estas transmisiones debera realizarse en el plazo comprendido entre
el afio anterior a la fecha de entrega de las acciones transmitidas y los tres arfios posteriores.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad y el grupo fiscal det cual es cabecera, ya ha realizado
parcialmente el compromiso de reinversion asumido en las fransacciones mencionadas mediante la
adquisicién de la sociedad Factoria de Informacion, S.A. en el gjercicic 2007, asi como en inversiones
realizadas en las sociedades en las que participa (Nota 7) y en insfalaciones técnicas de sociedades del
grupo fiscal, €l importe pendiente de reinvertir al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles de Euros
Compromiso Gjercicio limite Pendiente
189.831 20t -
95.303 2012 45.164
3.837 2013 3.838
1 2014 1
288.972 49.003

Los Administradares consideran que el grupo fiscal va a cumplis con estos compromisos de reinversion.

El epigrafe "Otros gastos no deducibles e ingresos no computabtes” del cuadro anterior se corresponde
basicamente con 1a estimacioa def pago de la prima del seguro de directivos, gasto que sera considerado
deducible en el momento de pago de las prestaciones (Notas 4.h y 16.h).

Adicionalmente, y como cabecera de Grupo Fiscal, la Sociedad incluye impories a cobrar y pagar
correspondientes al Impueste sobre Sociedades por las cuctas generadas por las diferentes sociedades
del Grupo Fiscal que al 31 de diciembre de 2011 han ascendido a 11.933 miles de euros y 8§75 miles de
eurns, respectivamente (Nota 9).

Conciliacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto
sobre Beneficios

La conciliacion entre el resultado contable y ef gasto por Impuesto sobre Beneficios para los ejercicios
2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de Furos
2011 2010
Resultado contable (antes de impuestos) — Beneficio (26.116) (10.792)
Diferencias permanentes (6.307) {15.037)
Resultado contable ajustado (32.423) {25.829)
Cuota al 28% (9.078) (7.232)
Liguidacion Impuesto Beneficios gjercicio anterior (9) {7}
Total gaste (ingreso) por Impuesto sobre Beneficios (9.087) (7.239)

impuestos reconocidos en ef Patrimonio neto

Durante et ejercicio 2011 no se ha reconocido impuesto diferide alguno en et patrimonio neto.
Desglose del gasto (ingreso} por impuesto sobre heneficios

El desglose del gasto (ingreso) per Impuesto sobre beneficios para los ejercicios 2011 y 2010 es el
siguiente (por operaciones confinuadas):
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Miles de Euros
2011 2010
Impuesto corriente (15.278) {2.071)
Impuesto diferido 6.200 (5.161)
Ajuste liquidacidn ejercicio anterior (9) (N
Total gasto (ingreso) por impuesto (9.087) {7.239)

Ejercicios pendientes de comprobacion y ofra informacion

Segun establece [a legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccipnadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2011 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion los ejercicios 2007 y siguientes del Impuesto sobre Sociedades y los ejercicios
2008 y siguientes para los demas impuestos que le son de aplicacion.

La legislacion aplicable para la liquidacion def Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2011 es la
correspondiente a 1a Norma Foral 3/1926 de 26 de junio, con las modificaciones incorporadas, entre
otras, por la Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo, la cual se encuentra vigente, aun cuando existen
diversos recursos planteados al respecte ante el Tribunal Supremo que se encuentran pendientes de
resolucion.

Por otro tado, alguna sociedad del Grupoe Fiscal del que Vocento, S.A. es la Sociedad Dominante disfrutd
en ejercicios anteriores de créditos fiscales derivades de determinadas inversiones efectuadas en activos
fijos materiales. Dichos incentives fiscales, recogidos en la normativa del Impuesto sobre Sociedades
aprobada por la Hacienda Foral de Bizkaia, consistentes en deducciones por un importe equivalente al
45% de las inversiones efectuadas, han side cuestionados por las autoridades comunitarias.

Durante el ejercicio 2011, la Hacienda Foral de Bizkala (HFB), de modo preventivo, ha girado una
liquidacion complementaria a la dictada en 2007,

Dicha liguidagion recibida de la HFB no puede considerarse firme en tanto ha side recurrida ante el
Tribunal Superior de Justicia del Pais Vasco. Adicionaimente, existe un procedimienio, a instancias dei
Reine de Espaiia, pendiente de failo por el Tribunal de Justicia de la Unidn Europea, que de resultar
favorable, supondria fa anulacion de |z liquidacién.

Finalmente y debido a las diferentes interpretaciones que se pueden dar a la normativa fiscal aplicable a
las operaciones realizadas por Vocento, S.A., podrian existir pasivos fiscales de caracter contingente que
no son susceptibles de cuantificacidn objetiva. Sin embargo, en opinidn de los Administradores de la
Sociedad, la posibilidad de que dichos pasivos contingentes se materialicen es remota y en cuaiquier
caso la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas
anuales adjunias.

15. Avales

El detatie de los avales mantenidos con entidades financieras es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Garantias otras sociedades Grupo 17.402 23.508
Otros conceptos diversos 215 215
Total 17.617 23.723
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El Ministeric de Industria, Turismg 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 lo que con
fecha 1% de febrero de 2011 se ha cancelado un imporie de 6.106 miles de euros de los avales
constituidos al respecio.

16. ingresos y gastos
a) Importe neto de la cifra de negocios

Ef desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2011 y 2010
adjunta es el siguiente:

Miles de Euros

2011 2010
Ingresos por otras prestaciones - 252
Otros ingresos varios 296 3.306
Ingresos por repercusion de gastos (Nota 3) 1.199 3.821
Total prestaciones de servicios 1.495 1.379
Ingresos de participaciones en empresas del Grupo {(Nota 9) 6.310 15.902

Intereses de valores negociables y otros instrumentos

financieros - 207
Total 7.805 23.878

b} Gastos de personal

El detalle por conceptes de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2011
y 2010 adjunta se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2014 20190

Sueldos y salarios 3.374 2.691
Indemmnizaciones (Nota 4.j) 3915 (828)
Seguridad Social 212 196
Aportacién a planes de pensiones (Notas 4.h y 14) i26 168
Qtras cargas sociales 1.170 899

Total 8,797 3.126

La cuenta “indemnizaciones” del cuadro anterior recoge al 31 de diciembre de 2011 un importe de
3.120 miles de euros correspondiente a la indemnizacion relativa al anterior Consejero Delegado de la
Sociedad (una vez presentada su dimision, en cafidad de trabajador}, asi como una provision por
indemnizaciones por persenat de 1a Alta Direccién por importe de 795 miles de euros (Nota 17), de la
que un importe de 152 miles de euros se encuentra registrado en el epigrafe “Deudas a largo plazo -
Otros pasivos financieros™ y el resto en el epigrafe “"Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar -
Personal (Remuneraciones pendienies de pago}” de acuerdo con el calendario de pagos previsto.

El nimerc medio de personas empleadas durante los ejercicios 2011 y 2010, detallado por categorias
profesionales, es el siguiente:
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Categorias 2011 2010
Consejero Delegado | i
Directores 10 8
Otros empleados 8 4
Total i9 13

Asimismo, la distribucion por sexos al término de los ejercicios 2011 y 2010, detailado por categorias,
es el siguiente:

2011 2010
Categorias Hambres Mujeres Hombres Mujeres
Consejere Delegado 1 - 1 -
Directores 10 1 9 I
Mandos intermedios - - ! -
QOtros 4 3 4
Total 15 5 14 5

Adicionalmente, el nimero de Consejeros gue no son empleados asciende ai 31 de diciembre de
2011 a 15, de los cuales 2 son mujeres y 13 son hombres.

¢) Otros gastos de explotacion

El desglose de este epigrafe, en funcién de la naturaleza de los gastos, al término de los ejercicios
2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Redaccién 157 1.166
Talleres 14 756
Comerciales - i
Administracién 2.912 5.088
Diversos 1.627 1.812
Marketing 248 2.184
Total 4,958 11.007

47. Retribucion a la Alta Direccidn

Los costes de personal (retribuciones dinerarias, en especie, Seguridad Social, etc.) de los Directores
Generales que componen ef Comité de Negocio de la Sociedad Dominante, que al cierre del ejercicio
2011 eran 4 personas, excluidos quienes simultaneamente tiene la condicion de miembros del Consejo
. de Administracion (cuyas retribuciones se detailan en la Nota 19), han ascendido a 1.245 miles de euros,
Adicionalmente, en el ejercicic 2011 se ha registrado un importe de 785 miles de euros correspondiente a
indemnizaciones (Nota 16.b).

El equipo de Alta Direccién cuenta con una clausula en sus contratos que determina la indemnizacion en
caso de despido improcedente, con una cuantia que varia desde la establecida por la legislacion faboral,
hasta dos afios de salarip bruto anual. Con caracter excepcional, los contratos de directivos de niveles
inferiores contemplan en algunos casos clausuias de este tipo, que establecen un afio de salario bruto de
indemnizacion.
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18, Otra informacién

a}

Honorarios de auditoria

Burante los ejercicios 2011 y 2010, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y
a otros servicios prestados por el auditor principat de la Sociedad, Deloitte, S.L., ¢ por una empresa
del mismo grupe o vinculada con el auditor, asi comeo por ofros auditores o sociedades relacionados
con los mismos, han sido los siguientes (en miles de euros):

Ejercicioc 2011:

Auditoria de | Otros servicios | Asesoramiento Otros
Categorias cuentas | de verificacion fiscal servicios
Deloitte, S.L. 185 233 - 112
Totai 185 233 - 112
Ejercicio 2010:
Auditoria de | Otros servicios | Asesoramignto Otros
Categorias cuentas de verificacion fiscal servicios
Deloitte, S.L. 216 225 - 200
Total 216 225 - 200

b)

Estructura financiera

Tal y como se menciona en |a Nota 1, la Soctedad es cabecera del Grupo Vocento, gue es uno de
fos grupas de comunicacion muliimedia lider en Espafia y cuenta con la presencia destacada de sus
marcas en todas las éreas de la informacion y el enfretenimiento, como prensa, suplementos,
revistas, television, radio, produccién audiovisual, distribucién cinematografica e [nternet. El
Grupo organiza, para ias evaluaciones de ios riesgos y rendimientos de fa empresa, la informacion
de gestion de acuerdo a las siguientes lineas de actividad: Medios Impresos, Audiovisual, Internet, y
Otros Negocios.

Tat y como se indica en la Nota 4.e, Ia Sociedad determina su estructura financiera en base a sus
necesidades de financiacion, siempre de forma coordinada con las politicas firancieras generales
emitidas por el Grupo.

Al 31 de diciembre de 2011, tal y como se detalla en las cuentas anuales consolidadas de! Grupo
Vocento {elaboradas de acuerdo con Narmas Internacionales de informacion Financiera aprobadas
por la Unién Europea), el total activa det Grupo asciende a 909.298 miles de euros, el patrimonio
neto del Grupo asciende a 427.123 miles de euros y el total de ingresos a 620.011 miles de euros.

19 . Retribucidn y otras informaciones sobre ios Administradores

Las remuneraciones, incluyendo sueldos y otros gastos, devengadas por ios miembros del Consejo de
Administracién por todos los conceptos, han ascendido en el ejercicio 2011 a 2.014 miles de euros.

En cuanto a la informacion individual de las retribuciones at Consejo de Administracion para los ejercicios
2011y 2010, el desglose es el siguiente:
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De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, con el fin de
reforzar la transparencia de las sociedades anénimas cotizadas, se sefalan a continuacion las
sociedades con el misme, andlogo o complementario género de actividad al gue constituye el objeto
social de Vocento, S.A. en cuyo capital participan los miembros del Consejo de Administracion y tfas
personas vinculadas a los mismos, asi como las funciones gue, en su caso, ejercen en eflas:

Sociedad Porcentaje de
Titular participada Actividad participacién Funciones
Sociedad Vascongada de B - o .
Santiago de Ybarra y Churruca Publicaciones, S.A., Edicion de periodicos 0.6084% Presidente
Diario ABC, 5.L. Edicién de periddicos (0,0002 % Consegiero
. Sociedad Vascongada de -~ - °
Santiago Bergareche Busquet Publicaciones, S.A. Edicion de periddicos 0,2642% -
José Maria Bergareche Busquet Someda'd V'a scongada de Edicién de periddicos 0.2780 % Vicepresidente
Publicaciones, S.A.
Merca Red, S.A. Publicaciones 0,66 % -
25.37%
Diego del Alcazar Silvela Infoemplee, S.L. Publicaciones (pé.ll'ilf.‘,lpaCIon -
indirccta)
Mediaset Espagi; Comunicacion, Televisién 0,0009% )
Diario ABC, S.L. Edicién de periédicos 0,0002 % Presidenta
Catalina Luca de Tena Garcia-Conde Soc:leda_d Vgscongada de Edicién de periddicos 0,1076% .
Publicagiones,S.A.
Ediciones Luca de Tena, S.1.. Edicion de libros 935% Administradora Unica
Diario ABC, S.L. Edicion de periddicos (,0002 % Vicepresidenia
Soledad Luca de Tena Garcia-Conde | Sociedad Vascangada de Edicion de periodicos |  0.0841 % :
Publicaciones,S.A.
Estudios de Politica Exterior, S.A. Edicion de revistas 5,93% -
Mediaset Espaiia Comunicacidn, Television 0,00499% )
; . S.A,
Alvaro Ybarra Zubiria Sociedad Va ad
ouledac VAsCOngatacte | Medios de comunicacion | 0.0136% -
Publicaciones, S.A.
Onchena, S.L. Mediaset E'Spa;' :Comumcacmn, Medios de comunicacidn 0,174% -
Sociedad Vascongada de e o o )
Mezouna, S.L. Publicaciones, S.A. Edici6n de periddicos 0,21%
Fernando de Yarza Lopez-Madrazo Heraldo de Aragén,S.A. Medios de comunicacién 0,33%964% Consgjero
Jose Maauel Alsedo Solis Mediaset Espasfi z;\Comumcac:én, Medios de comunicacién 0,001% -
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Partes vinculadas;

Vinculacidn Porcentaje de
Partes vinculadas con el Consejero Sociedad participada participacion Funciones
Cényuge de Dicgo Mediaget Espaiia Comunicacion, S.A. 0,00285% -
Maria Benjumea Cabeza de Vaca del Alchzar Silvela Infoemplee, S.L. 1.24% -
Merca Red, S.A, 0,59% -
Hija de Diego del Mediaset Espafia Comunicacién, S.A. 0,000037% -
Isabela del Alcizar Benjumea Atcazar Silvela Infoempleo, S.L. B,18% -
Merca Red, S.A. 0,67% -
) Hijo de Diego del Mediaset Espafia Comunicacion, S.A, 0,000037% -
Diego del Alcazar Benjumea Alcazar Silvela infoempleo, S.L. 8,18% -
Merca Red, S.A. 0,67% -
Hermano de
Emilio de Ybarra y Churruca Santiago de Ybarra | Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. 0,64% -
y Churruca
Jorge Bergareche Busquet Herman 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 Bergareche Busquet Sociedad Vascongada de Publicaciones, 5.A. | 0,2042% Consejero
Jose Maria Bergareche Busquet Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. [ 0,2780% Vicepresidenie
Mariane Angel Ybarra Zubiria He\rxano de Alvaro Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. | 0.0136% -
arra Zubiria
Luis Maria Ybarra Zubiria Hermano de A.hf'am Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A. |  0,0133% Consgjero
Yharra Zubiria
Maria Dolores Ybarra Zubiria Hermana de A.I\:'aro Sociedad Vascongada de Publicaciones, S.A.1  0,0136% -
Yharra Zubiria
Flora Ybarra Zubiria Hermana de AlVaro | o ic 4oy Vascongada de Publicacioncs, S.A. | 0,0136% .
Ybarra Zubiria
Paloma de Yarza Lopez-Madrazo Hermana Heraldo de Aragon,S.A. 0,33964% Consejera
Ifiigo de Yarza Lépez-Madrazo Hermano Heraldo de Aragon,S.A. 0,33964% Consgjero
Fernande de Yarza Mompeon Padre Heraldo de Aragon,S.A, 0.45609% V?"“S"J‘?m -
icepresidente
Impresa Norte, S.L. 100% -
Distribuidora de Aragén, S.L. 51% -
Metha Gestién y Medios, S.L. 130% -
Heraldo de Aragén Editora, S.L. 100% -
Prensa Abicrta Levante, S... 100% -
Prensa Abierta Aragda, S.L. 80% -
Publicaciones y Ediciones Alio Aragon, 5.A, 9.1% -
Sociedad Soria lmpresion, S.A. 60% -
Heraldo de Aragén, S.A. participada por Taller de Editores, S.A. 6,3% -
Eolo Media, S.L. Prames, S.A. 5% -
Factoria de Contenidos, S.L. 100% -
Unidn Audiovisual Salduba, S.L. 100% -
Radio Zaragoza, S.A. 10% -
Gredinco, 8.L. 160% -
Ibercentro Medios, S.L. 30% -
Prensa Heraldo de Aragon, 5.1 100% -
Gabesa, S.L. 100% -
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Asimismo, y de acuerdo con el texte mencionado anteriormente, a continuacion se indica la realizacion,
por cuenta propia ¢ ajena, de actividades adicionales a tos del cuadro anterior realizadas por paste de los
distintos miembros del Consejo de Administracion, asi como por determinadas personas vinculadas a los
mismos, de§ mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de

{a Sociedad Vocento, S.A.:

Tipo de régimen |Sociedad a través de| Cargos o funciones que se
de prestacion de ; la cual presta la ostentan o realizan en la
Nombre Actividad realizada Ia actividad actividad sociedad indicada

Diego del Alcdzar Silvela

Diario ABC, S.L. Edicion de Periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Luis Enriguez Nistal
Diario ABC, S.L. Edicidn de Periddicos | Por cuenta propia - Consejere Delegado
Sociedad Gestora de Television NET TV, 8.A, Television Por cuenta propia - Presidente
Diario El Correo, 3.A.U. Edicién de periédices | Por cuenta propia - Consejero
Federico Domenech, S.A. Edicion de periédicos i Por cuenta propia - Consejero
ABC Sevilia, S.L,U. Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Radio Publi, S.L. Radio Por cuenta propia ) Presidente y Consejero

Delegado
Enrique de Ybarra Ybarra
Diario £l Correo, S.A.LL Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consgjero
Soc:e_dad .Vascongada de Edicion de periodicos Por cuenta propia ) Consejero
Publicaciones, S.A.
Corporacion de Medios de Andalucia, S.A. Edicion de periddicos i Por cucnta propia - Consejero
Editorial Cantabria, S.A. Edicion de periédicos | Por cucnta propia - Consejero
El Comercio, S.A. Edicion de periddicos | Por cuenia propia - Consejero
Nueva Rigja, S.A. Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Santiagoe de Ybarra y Churruca
Diario El Correo, S.A.U. Edicion de periddices | Por cuenta propia - Presidente
La Verdad Multimedia, S.A. Edicién de periédicos | Por cuenta propia - Consgjero
El Norte de Castilla, S.A. Edicion de¢ peri6dicos | Por cuenta propia - Consejere
José Maria Bergareche Busquet
Diario El Comreo S.A.U, Edicién de periédicos | Por cuenla propia - Consejero
Soledad Luca de Tena Garcia-Conde
Radio Publi, S.L. Radio Por cuenta propia - Consejera
Diario Ei Corren, S.A UL Edicién de periodicos | Por cuenta propia - Consejera
Corporacion de Medios de Cadiz, S.L.U. {*) Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consejera
Estudios de Politica Exterior, S.A. Edicidn de revistas Por cuenta propia - Conscjera
Federico Doménech, 5.A. Edicion de periédicos ! Por cuenta propia - Consgjera
ABC Sevilla, S.L.U. Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Conscjera
Catalina Luca de Tena Garcia-Conde
ABC Sevilla, S.L.U. Edici6n de periddicos | Por cuenta propia - Presidenta

* Cesa como Consejera ef 27 de diciembre de 2011
32

Juan lgnacio Luca de Tena, 7. 25027 Madrid T +34 91 743 81 04 - F +34 91 742 63 52




vocento

‘Fipo de régimen
dec prestacién de

Sociedad a través de
Ia cual presta la

Cargos o funciones que se
ostentan o realizan en la

Nombre Actividad realizada Ia actividad actividad sociedad indicada
Victor Urrutia v Vallejo
Diario El Correo, S.ALL (**) Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
El Norte de Castilla, S.A. Edicién de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Diario ABC, S.L. Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Ignacio Ybarra Aznar Por cucnta propia
Corparacidn de Medios de Murcia, S.A. Edicion de periddicos | Por cuenta propia - Consgjero
Preasa Malaguefia, S.A. Edicitn de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Linta, S.L.
Prensa Malaguefia, S.A. Edicidn de periddicos | Por cuenta propia - Consejero
Corporacién de Medios de Cadiz, S.L.U. (***}]  Edicidn de periddicos | Por cuenta propia - Consgjers
Juan Urrutia Ybarra
Corporacion de Medios de Cadiz, SL.U. (¥*¥)] LEdicidn de periddicos Representante Lima, S.1L. Representante fisico del

fisico Cansejero Lima, S.L.

Diario El Correo, S.A. L. (F¥%¥)

Edicién de periddicos

Por cuenta propia

Consgjero

Fernande de Yarza Lépez-Madrazo

Soria Impresion, S.A.

Prensa de pago

Por cuenla propia

Consejero y Secretario

Pablicaciones y Ediciones Allo Aragon, S.A. Prensa de pago Por cuenta propia - Consejero
Heraldo de Aragdn Editora, S.L. Prensa de pago Por cuenta propia - Consejero
Prensa Abierta Aragds, S.L. Prensa gratuita Por cuenta propia - Consejera

Editorial Pagina Cero Aragén, S.L.

Prensa pratuita

Por cuenta propia

Consejero y Presidente

Editotial Pagina Cero Rioja, S.L

Prensa gratuita

Por cuenta propia

Consejero y Presidente

Prensa Abierta Levante, S.L.

Prensa gratuita

Por cuenta propia

Consejero ¥ Secrelario

Editorizl Pagina Cero Levante, S.L

Prensa gratuita

Por cuenta propia

Consejero y Presidente

Factoria de Contenidos, 5.1.

Produccion audiovisual

Por cuenta propia

Consejere v Secretario

Factoria Plural, S.L.

Produccion audiovisval

Por cuenta propia

Consejero

Chip Audiovisual, S.A.

Produccidn audiovisual

Por cucnla propia

Consejero

Unidn Audiovisual Salduba, 5.L.

Explotacion audiovisual

Por cuenta propia

Consgjero v Presidente

Metha Gestién y Medios, S.L.

Comercializacién de

Por cuenta propia

Consejero

publicidad

ACM, SL. Com;n:];e]litg::jén de Por cuenta propia - Consejero y Presidente
Impresa Norte, S.L. Impresidn Por cuenta propia - Consejers
Distribuidora de Aragén,S.1. Digtribucidn Por cugnta propia - Consgjero Delegado
Distrisoria, Publicaciones vy distribucion,S.L. Distribucién Por cuenta propia - Secretanio no Consejero
Valdebro Publicaciones,S.A. Distribuciéa Por cuenta propia - Consejero
Servicios de Distribucion y Reparto, S.L. Distribucién Por cuenta propia - Consejero
Trecedis Lineas de Distribucidn, S.L. Distribucién Por cuenta propia - Consejero
Tecnologia de Venla de Publicaciones,S.L. Distribucién Por cuenta propia - Presidente
Grupo de Distribucién Editorial,S.L. Distribucion Por cucnta propia - Consejero
Ibercentro Medios, S.L. Medios digitales Por cuenta propia - Consejero

Taller de Editores, S.A.

Edicién de revistas

Por cuenta propia

Conscjero y Presidente

"

tnt)

(*nt-}

Cesa como Consejero el 1 de junio de 2011
Cesa como Consejero €l 27 de diciembre de 2011
Nombrado Consejero el 1 de junio de 2011
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Partes vinculadas:

Partes vinculadas

Vinculacidn con el
Consejero

Seciedad en la que ejerce
cargos o funciones

Cargos o funciones que se
ostentan o realizan en la
sociedad indicada

Maria Benjumea Cabeza de Vaca

Conyuge de Diego del
Alcézar Silvela

Emilio de Yharra y Churruca

Hermano de Santiago de
Ybarra y Churruca

Lima, S.L.

Sociedad controtada por
Victer Urrutia Vallgjo

CadizS.L.U. ()

Infoempieo, S.L. Presidenta

Diario Ef Correo, S.A4). Consegjero
Estudios de Politica Exterior, .

SA. Consegjero

Prensa Malagueiia, S.A. Consejerg
Corporacidn de Medios de .

Cansejere

Jose Urrutia Ybarra

Hijo de Victor Urrutia

Prensa Malagueiia, S.A.

Representante fisico de Lima,

S.A.

Valleio S.L.
- . . Corporacién de Medios de Representante fisice de Lima,

Juan Urrutia Ybara Hio d"&gﬁi‘?é Urrstia Cadiz S.L.U. S.L.
J Diario Ef Correo, S.A.U. {**) Consejero
Victor Urrutia Ybarra Hijo de\:/z:ﬁggl}rmtla Nueva Rioja, 8.A Consejero
Diario El Correo, 8.A.U, Consejero

Jorge Bergareche Busguet Corporacion de Medios de .
Hermano de Santiago Andalucia, S.A. Consejero

Bergareche Busquet Corporacion de Medios de .
Eduardo Bergareche Busquet Extremadura, S.A. Consejero
Jose Maria Bergareche Busquet Diario El Correo, S.A.U. Consgjero
Padre de Jonacio Ybarra Diario El Correo, S.AU. Consejero

Emilio Ybarra Churruca Ag Estudios de Politica Exterior, .
Znar Conscjero

Emiiio Ybarra Aznar

Hermano de Ignacio Yhbarra

Comercial Multimedia

Presidente y Consejero

Aznar Vocentg, S.A UL Delegado
. - Hermano de Alvaro Ybarra |  Corporacién de Medios de .
Mariano Ybarra Zubiria Zubiria Extremadura, S.A. Consejero

Fernando de Yarza Mompedn

Padre de Fernando de
Yarza Lépez - Madrazo

Heraldo de Aragdn,S.A.

Heraldo de Aragén Editora,
S.L.

Consejero y Vicepresidente

Consejero y Vicepresidente

Eglo Media, S.L.

Consejero y Presidente

Prensa Abierta Levante, S.L. Consegjero

Metha Gestidn y Medios, S.L. Consejero
Gredinco, 8.1 Consejero v Secretario

Soria Impresion, S.A, Conseiero

[bercentro Medios, S.L. Consejero

Inmobiliaria Felze, S.L.

Consejero vy Vicepresidente

Imprenta Norte, S.L.

Consejero y Vicepresidenie

Distribuidora de Aragon, S.L.

Consejero v Presidente

{9 Cesa como Consejero el 27 de diciembre de 2011
(] Nombrada Consejero €l 1 de junio de 2011
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Vinculacién con el

Sociedad en a que ejerce

Cargos o funciones que se
ostentan o realizan en la

Partes vinculadas Consejero cargos 0 funciones sociedad indicada
Heralde de Aragén,S. A Consgjera
Heraido de grzgén Editora, Consejera
Eolo Media, 8.L. Consegjera y Secretaria

Paloma de Yarza Lopez-Madrazo

Hermana de Fernando de
Yarza Lopez — Madrazo

Prensa Abierta Levante, S.L.

Conseiera v Presidente

Editorial Pagina Cero Levante,
S.L.

Consejera

Prensa Abieria Aragon, S.L.

Consejera y Presidente

Edilorial Pagina Cero Aragdn,
S.L.

Consegjera

Metha Gestion y Medios, S.L.

Consejera y Secretaria

Agencia de Noticias Pronta,
S.L.

Consejera y Presidente

Gredinco, S.L. Consgiera
[bercentro Medios, S.L. Cansejera
Imprenta Norte, S.L. Consejera
Factoria de Contenidos, S.L. Consejera y Presidente
Radio Zaragoza, 3.A. Consejera
; . Hermano de Fernando de , .
Ifigo de Yarza Lopez-Madrazo Yarza Lépez - Madrazo Heraldo de Aragén,S.A. Consejero
35
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1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

INTRODUCCION: EVOLUCION DEL ENTORNO ECONOMICO

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 restriccion del crédito, que han Hevado al estancamiento de [a 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 fa inversion publicitaria especiaimente en la sequnda parte del afio {1511 -
6,5%, 3711 -7,8% y 4T11 -12,3%") en todos los soportes publicitarios con fa excepcidn de Internet, que continda con
un crecimiento cercano al doble digito.

En este adverso entorne de mercado, VOCENTO ha centrado sus esfuerzos en mejorar sus ingresos y la rentabitidad
de sus negocios. El objetive de rentabilidad pasa por un continuado y estricto control de gastos para ajustar fa
estructura de costes de la Compaitia al ciclo actual asi como aprovechar el apalancamiento operativo de cara al
futuro. Y el foco en ingresos se refleja en: mejora de cuota de mercado apoyandose en ia fortaleza de sus marcas y
en una estrategia comercial bien definida; {2 continua innovacidn y desarrolic de los negocios como son el
fortalecimiento de la marca ABC a través de la radio, un altavoz nacionat y |a inversion en producte y comunicadores
en sus cabeceras; la puesta en valor de su estrategia audiovisual de TDT de nicho y el cierre de un acuerdo con
Viacom para un nuevo canal; la estrategia digital transversal, con el lanzamiento de Kiosko y més (plataforma de
pago con mas de 178 publicaciones) y la creciente contribucidon 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 2 oferta comercial para los anunciantes y la
impartante reduccién de costes reatizada unido a fa posicién financiera diferencial frente al sector, sitian a Vocento
en un lugar privilegiade para liderar el futuro del sector media a pesar de los retos que presenta el sector de los
medios de comunicacion.

EVOLUCION DE £ OS5 NEGOCIOS DE VOCENTO

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

La direccién de VOCENTO organiza la informacion de gestion, para fas evaluaciones de |05 riesgos y rendimientos
de la empresa, de acuverdo a las distintas lineas de actividad definidas: Medios Impresos, Audiovisual, Internet y
Otros Negocios. Este mismo esquema, util v fiable para la gestién del grupe, es el utilizado para el reporte al
mercado. Esta agrupacion de la informacidn presenta todos los periddices, todas las ediciones digitales, los canales
de televisién nacional, las productoras de contenidos, ete., donde VOCENTO estd presente y que estan asignados a
cada linea de actividad, Los comentarios y comparativas que se incluyen en este Informe de Gestidn estan hechos
sobre la base de los segmentos mencionados.

informacidn por area de actividad

Medios Impresos

En 20331, VOCENTO gracias al posicionamiento de sus marcas consclida el fiderazgo indiscutible en el sector de los
redios de comunicacion 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.

* Arce Media izp.
* Fuente EGM 32 Ola acumulada. zo11.
3 Fuente: Nielsen Netview diciembre 2011. En Portales locales, agreqado de audiencias de los doce portales regionales.
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El liderazgo de VOCENTO, se ve reftejado tanto en el crecimiento del trafico de sus cabeceras regionales y ABC,
como en el crecimiento de la publicidad de fas Ediciones Digitales, que contribuyen con el 11,3% (+1,7 p.p. v5. 2010)
del total de ingresos de publicidad de Regional y ABC.

VOCENTO es un claro referente en los mercados regionales en los que opera gracias al poder de prescripcion y
elevado reconocimiente de sus marcas. En el descenso de la difusion de les diarios de informacién general en
Espaiia, las cabeceras regionales de VOCENTO mantienen su indiscutible liderazge 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 offline (2.158” miles de lectores, 746 mil lectores
sobre el siguiente grupo de prensa regional), como en la categoria online (cerca de 8* millones de usuarios Gnicos).

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

La estrategia de VOCENTO en 2011, cimentada en el indiscutible liderazgo individual en cada uno de los mercados
en los que opera, tiene como base la mejora de cuota de mercade publicitario, la obtencidn de eficiencias operativas
y la transformacion de un negocio de soportes a un negocio de marcas con la oportunidad de acceder a nuevas
audiencias.

Sobre el proceso de transformacion de ios medios de comunicacién es fundamental la adaptacion continua del
modelo de negocio a ta nueva realidad social y tecnoldgica resultando clave la cercania del medio con su comunidad.
Resulta esencial que las marcas sean generadoras de ingresos en diferentes soportes, con una arientacidn hacia la
movilidad, con el desarrollo de aplicaciones como la geolocalizacion, contenidos de comunidad y participacion que
permiten adaptarse a las necesidades actuales de sus lecores y usuarios.

ABC con mas de cien ahos de historia es un punto de referencia ineludible en la historia de los siglos XXy XXI.

ABC es la dnica cabecera nacional que gana cuota de mercado y continta la mejora de sus resultados. ABC cierra
2011 con una difusion media de 221.353° con una sélida tercera posicidn y registra un mejor comportamiento en
términos publicitarios que sus comparables (ABC -10,3% vs. -12,9%° mercado de prensa), asi como en difusidn en
kiosko (ABC -3,9%° vs. El Mundo -5,3% v La Razdn -14,6%).

SeqUn EGM, ABC alcanza una audiencia de 660’ mil lectores. Desde 2007, ABC mantiene su nivel de audiencia en
comparacion con una pérdida de sus competidores de més de 160 mit fectores en el mismo periodo.

El crecimiento de ABC.es, que alcanza cerca de 4° millones de usuarios Unicos, se refleja en una mayor aportacién de
ABC.gs (ingresos por publicidad 2011 +10,1%0) que supone el 9,7% (+1,7 p.p. vs. 2010} del totai de los ingresos
publicitarios de ABC.

ABC, dentro de |a estrategia de posicionamiento de la marca multicanal se apoya en 2011 en ABC Punto Radio
vinculandose la actividad de fa radio al contenido editorial de ABC. Por otra parte, continda la mejora continua de su
oferta editorial, sigue trabajando en la integracion de redacciones off-online, procesc que es continue y dindmico en
la organizacién, y ha desarrollade contenidos y soluciones de movilidad compatibles con los nuevos soportes {iPad,
iPhone, kindle de Amazon).

La mejora en resultados de ABC demuestra el equilibrio entre esfuerzo editorial, de producto, comercial y aplicacion
de medidas de contencidn y ahorra de costes.

* Arce Medig i2p.

? Fuente EGM 3% Ola acumulada. 2011.

? Fuente: Nielsen Netview diciernbre zo21. En Portales locales, agregado de audiencias de los doce portales regionales.
* Fuente OJD 2012 datos no auditados.

® Fuente: OJD 2012. Datos no certificados.

¢ Fuente: izp Arce Media.

? Fuente: EGM 3% ola acumutada 2011. Competidores promedio de £l Mundo y La Razén.

# Fuente: Nielsen Net View diciembre 2011
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VOCENTO edita cada semana el suplernente dominical lider en audiencia en Espafia, XL Semanal y el suplemento
femenino también mas ieido, 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 informacidén general (XL Semanal, Mujer
Hoy, vy Hoy Corazon) y en revistas especializadas {inversidn y Finanzas). Las Revistas y Suplementos de VOCENTO
alcanzan una audiencia de 5.623" mil lectores con un claro liderazgo de XL Semanal {un millén de lectores sobre su
inmediato competider) y Mujerhoy sobre sus competidores.

El proceso de migracidn online estratégice en VOCENTO tiene su reflejo en el pesicionamiento en audiencia de los
portales Mujerhoy y hoyCinema entre los mas destacades en sus respectivas categorias tematicas segdn Nielsen
Netview.

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

La versién online del diario Que.es, refleja el crecimiento de su red social de noticias y la mejora de su
. . ' . - 2 . . '
posicionamiento con el portal movil, y acumula una audiencia de cerca de 8oo” mil de usuarios Unicos.

En el actual entorno de crisis de los medios {(que ha provocado la salida del competidor ADN el pasado mes de
diciembre), Qué! mantiene su esfuerzo en el control de costes vy centra su presencia en los mercados mas atractivos
por ingresos publicitarios: Madrid y Barcelona.

Audiovisual

VOCENTO opera de forma integrada en el mercado audiovisuat a traves de una licencia nacional de Television, una
cadena generalista de radio, y fa participacion en productoras de contenidos y en una distribuidora de peliculas.

Television

VOCENTO a través de su participacion indirecta del 55% en el capital social de Sociedad Gestora de Television Net
TV S.A, ("NET TV"), comparie accionariado con The Walt Disney Company Iberia, S.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 sdlida por una television de nicho y rentable: Canal Disney, MTV e Intereconomia, todos ellos
enfocados a nichos de audiencia con una cuota de audiencia conjunta en TDT del 3,7%°.

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

Este posicionamiento en televisién permite a VOCENTO tener menor exposicion al ciclo econdmico o a una
transformacion mas profunda de! sector de TV a la vez que cumple con el objetivo de rentabilidad global de la
Compaiifa.

Radio-ABC.Radio

En el mes de octubre 2011 se ha producido el fanzamiento de la marca ABC Punto Radio, proyecto de radio
generalista gue se configura en altavoz de fos contenidos editoriales de ABC, con reconocidos comunicadores.

ABC Punto Radio nace con el objetivo de reforzar la marca ABC mediante una estrategia multicanal: ABC + ABC
Punto Radio + ABC.es + nuevos soportes (tablets + smartphones + PCs), e incrementar su audiencia con una

7 Fuente: EGM 39 ola acumulada 2011, Competidores promedio de Ef Mundo y La Razdn.
® Fuente: Nielsen Net View diciembre 2011,

9 Fuente: Kantar Media Enerc 2012,
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ajustada estructura de costes. El proyecto de la Radio se respalda en la cobertura de su red, ampliada en 2012 tras la
obtencidn de ocho nuevas licencias en Andalucia, tres en Canarias y dos en Cantabria.

Produccién Audiovisual y Distribucion-Veralia

La presencia de VOCENTO en el sector de produccién audiovisual {produccién de programas de entretenimiento y
ficcion y distribucién de peliculas) se configura en torno a Veralia, holding de productoras audiovisuales que agrupa
fas productoras BocaBoca Producciones, Europroducciones {con presencia en ltalia a través de su filial
Europraduzione italia), Hill Valley, Videomedia (participacién del 30,0%) y Tripictures, la distribvidora
cinematografica lider independiente en Espafia.

El actual entorno del mercado de television no sélo estéd afectado por la crisis publicitaria sino por la elevada
volatilidad de las avdiencias y la reduccidn en el nimero de operadores, que incrementa la presidn tanto en la
demanda como en e precio de las producciones, afectando por tanto a los margenes de produccién.

Las productoras de Veralia en fa actualidad tienen entre desarrotlo, preproduccién, produccidn y emision 23
formatos diferentes, entre los que destaca “La Fuga” y "Metro a Metra”.

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,
HoyCineraa), Clasificados (pisos.com, infoeempleo.com, Autocasion.com y tus anuncios) y Directorios {1187c.com).
La presencia en Internet se completa con B2B a través de Sarenet, compafiia 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 los nueve millones de usuarios, ocupando el séptimo puesto en el ranking total de audiencia. Asimismo,
VOCENTO ha recibido el premio Ecomm Awards a la Innovacion Editortal dentro del sector digital por Kiosko y més.

El posicionamiento de VOCENTO en Internet se sitéa a la vanguardia y responde a la nueva sociedad de la
informacién en tres nivetes: i) mejora de los contenidos online, 2) desarroilo de la red nacional de clasificados, e iii)
impulso de nuevos dispositivos como la plataforma digital Kiosko y mds, puesta en practica del modelo de
suscripcién en un entorno digital en la que participan mas de 29 grupos de comunicacion.

Los portales [ocales 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 y utilidades como medio no solo de informacién, sino de
participacion a través de las comunidades y ocio gracias al formato audiovisual.

Por su parte, [a red de clasificados nacional de VOCENTO es Unica en ef sector de los medios de comunicacion a
través de la red de marcas regionales de consumo local. VOCENTO esta presente en los tres mercados de referencia
de anuncios clasificados en Internet. En el inmobiliario con pisos.com, en et 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 vy 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 portates de clasificados consolidan sy posicién
de liderazgo en las categorias clave: empleo (infeempleo top#3), inmobiliario (Pisos.com top#3), y motor
(Autocasion top#6).

Por dltimo, el portal de directorios 11870.com se confirma en 2011 como el portal de recomendaciones de sitios y
negocios mas importante de Espana.

Otros Negocios
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VOCENTO ha llevado a cabo la concentracion de la actividad de impresion de ciertos periddicos 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 impresién.

2. RETRIBUCION AL ACCIONISTA

Segin se comunico 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 metalico 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
cemunicada al mercado (75% pay out).

Durante el ejercicio zo11 no se ha procedido al reparto de dividendos por la Compafiia.
3. ACCIONES PROPIAS

k.a posicion de autocartera asciende al 3,05% del capital de la Compaiifa {3.812.375 acciones) registradas en balance
minorando fondos propios per un importe de 33.008 miles de euros a 31 de diciembre de 2011

4. EVOLUCION DE LA ACCION

La accién de VOCENTO ha cerrado 2021 con una cotizacion de 1,56 euros por accion, que corresponde a una
capitalizacién bursétil de 194,3 millones de euros a 30 de diciernbre de 2011, Los titulos de VOCENTO cotizan en las
bolsas de Madrid, Barcetona, Bilbao y Vaiencia.

5. PLAN DE DIRECTIVOS

Las Juntas Generales de Accionistas celebradas el 29 de abril 2005 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
establecimianto de una retribucion variable Unica en cada uno de ellos, equivalentes al 25% de la retribucion fija
anual de cada directivo afecto al plan (excepto para el Consejero Delegado, que ascenderd al 5o% del importe de su
retribucidn fifa), y cuya liguidacidn serd el 75% en metdlico y el resto en acciones de Vocento, S.A., vinculadas al
cumplimiento del resultade de explotacion presupuestade para los ejercicios 2011 y 2012, respectivamente. En el
caso del Consejero Delegado del Grupo, el 200% de la retribucidn variable sera liquidada en acciones.

En el momento def establecimiento de ambos planes el nimero maximo de accionas a utilizar para 1a liquidacion de
los mismos ascendia a 460.361 vy 408.001 acciones, respectivamente.

Con respecte al plan de incentivos aprobado en el ejercicio 2009, dado que no se han cumplido los 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 fijo en el equivalente al 25% det 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 resuitado de explotacién corregido por fas
indemnizaciones, con un limite del 150% de la retribucién fija total.

Adicionalmente, la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril 2011 ha acordade 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 ef establecimiento de una
retribucidn variable Gnica, y cuya liquidacion serd el 75% en metdlico y el resto en acciones de Vocento, S.A.,
vinculada al cumplimiento del resultado de explotacion presupuestado para el ejercicio 2013. En el caso del
Consejero Defegado y el Comité Ejecutivo del Grupo, el 100% de ia retribucidn variable serd liquidada en acciones.

En el momento del establecimiento del plan el ndmero maximo de acciones a utilizar para la liquidacion del citado
plan asciende & 478.379 acciones,
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De acuerdo con la valoracion de dichos planes al 31 de diciernbre de 2011, el Grupo mantiene unos saldos de 6go y
278 miles de euros registrados en los epigrafes “Provisiones — Provisiones para pagos basados en acciones” y
*Reservas — Reservas para pagos basados en acciones”, respectivamente, del balance de situacién al 31 de diciembre
de 2011 adjunto (Nota z2).

Para la valoracidn de la parte de los planes a liquidar mediante |a entrega de acciones propias de la Seciedad se ha
utilizado el método de valoracién binomial, ampliamente usado en la practica financiera, siendo las principales
hipétesis las siguientes:

Principales Hipdtesis Plan 2011 Plan 2010 Ptan 2009
Tipo de interés libre de riesgo 3,60% 2,49% 3,00%
Tasa estimada de dividendos ©,10% 3,22% 1,29%
Rotacidn de fa plantilla 3,00% 3,00% 3,00%
Probabilidad de cumplimiento de objetivo EBIT 200% 0,00% 0,00%

6. ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

Durante 2011 el Grupo no ha realizado inversiones significativas en actividades relacionadas con Iz Investigacién y el
Desarrotlo. '

7. USO DE {NSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

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. Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad Dominante no tiene ningun contrato en vigor,

8. OPERACIONES VINCULADAS

El desglose por sociedades de las operaciones con empresas del Grupo, ascciadas participadas mayoritariamente, o
con dominio efectivo por Vocento registradas en [as cuentas "Clientes, empresas del Grupo y asociadas”, "Créditos a
empresas del Grupo”, "Deudas con empresas del Grupo y ascciadas 2 largo plazo”, "Deudas con empresas del Grupo.
y asociadas a corto plazo” y “Proveedores, empresas del Grupo y asociadas” del balance de situacion al 31 de
diciembre de zo11 adjunto, asf como las transacciones con dichas sociedades realizadas durante el ejercicio 2011, es

como sigue:
Saidos Transaccionas

Deudor Acreedor Ingresos Gastos

(Nota g) {Nota g) Explotacion | Financieros | Explotacién | Financieros
Comeresa Prensa, S.L.U. 75 324.79% 763 - 438 11.373
Diario El Correo, 5.A.U. 5.129 18 16 - 9% -
Comeresa Pais Vasco, 5.L.U. 266 - - 6.310 - -
Soctedad Vascongada de 1.534 - 7 - . -
Puyblicaciones, 5.A.
Sarenet, S.A. 2.181 - - - 2 -
Bithao Editorial Producciones, 5.1, 3.095 - 3 - 22 -
Diario ABC, S.L. A 16g 3 - 666 -
Otras sociedades 1.306 648 4032 - 3 -

TOTALES 12.590 325.530 1.199 6.310 1.230 11.373

£1 desglose por sociedades de las operaciones con empresas del Grupo, asociadas participadas mayoritariamente, o
con dominio efectivo por Vocento registradas en las cuentas "Clientes, empresas del Grupo y asociadas”, “Créditos a
empresas del Grupo®, “Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largo plazo”, "Deudas con empresas del Grupo
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y asociadas a corto plazo” y “Proveedores, empresas del Grupo y asociadas” del balance de situacién al 331 de
diciembre de 2020 adjunto, asi como fas transacciones con dichas sociedades realizadas durante el ejercicio 2010, es
como sigue:

Saldos Transacciones
Deudor Acreedor Ingresos Gastos
(Notag) {Nota g) Explotacién | Financieros | Explotacidon | Financieros
Comeresa Prensa, S.L.U. 15 373.063 1,763 6 708 4.418
Diario El Correa, 5.A.U. 5.448 - 242 - 680 76
Corneresa Pais Vasco, 5.L.U. 12.732 - - 12.618 - -
Sociedad Vascongada de 3.605 - 268 - 33 65
Publicaciones, 5.A.
Taller de Editores, S.A. 2.905 1 2 - 98 -
Sarenet, 5.A. 1.079 - 8 284 303 A
BocaBoca Producciones, S.1L.U. 609 - - 11 - -
Corporacidn de Medios de - - - 3.000 - 16
Comunicacion, 5.L.U.
Diario ABC, S.L. - 186 1114 3 713 -
Otras sociedades 1.818 8o3 3.635 260 52 399
TOTALES 28.212 374053 6.932 16.212 2.587 4.975

Los saldos y transacciones mas refevantes a cobrar a empresas del grupo se ponen de manifiesto, basicamente,
como consecuencia de fas imputaciones realizadas por Vocento, S.A. a sus sociedades fifiales de la liquidacion del
Impuesto sobre Sociedades en régimen de consolidacién fiscal. El saldo acreedor con Comeresa Prensa, S.L.U.
recoge el saldo en cuenta corriente mantenido.

9. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Desde el 31 de diciembre de 2011 hasta la fecha de formutacién de las cuentas anuales no se ha producido ningin
hecho significativo que pudiera afectar a la imagen fiel de fas cuentas correspondientes al periodo enero-diciembre
de 2011.

10. EVOLUCION PREVISIBLE

La evolucion de la Compafia no puede aislarse del entorno econdmico incierto que no apoya la idea de una
recuperacion significativa del mercado publicitario, fuente principat de ingresos, al menos a corto plazo.

Ante un sector de medios de comunicacién que se transforma desde un negocio de soportes hacia un negocio de
marcas por el cambio en los hébitos en el consumo de medios, VOCENTO destaca por |a fortaleza de sus marcas,
muchas de ellas centenarias y por el diferencial de posicionamiento en medios regionales y nacionales.

VOCENTO para satisfacer ios nuevos habitos de consumeo de noticias, ocio y entretenimiento, mantiene su apuesta
estratégica por Internet. Durante 2011 VOCENTO ha impulsado el lanzamiento de Kiosko y mas (plataforma de
pago con mas de 178 publicaciones) dénde las cabeceras del Grupo han liderado las innovaciones y et desarrollo de
contenido editorial con formatos audiovisuales.

En el 4rea Audiovisual y ante los riesgos a los que se enfrenta el sector de la Televisidn tanto del ciclo publicitario
como estructurales por fa aparicion de nuevos operadores de televisién online, que impactan en su modelo de
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negocio, VOCENTO ha alcanzado un acuerdo con Viacom para el lanzamiente de un nuevo canal en 2012 que
completa [z operativa del multiplex de TDT y pone en valor un mercado de TDT de nicho y rentable,

Adicionaimente, teniendo en cuenta el coniexto macroecondmice, el mantenimiento de una posicion financiera y
patrimonial diferencial frente al sector continba siendo un objetivo de primer nivel en el Grupo.

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

11. INFORME ANUAL DEL GOBIERNO CORPORATIVO

El Informa Anual de Gobierno Corporativo consta de 58 paginas mas 14 paginas en donde se recoge la informacién
adicional. Se adjunta al Informe de Gestidn Individual segin lo establecido en el articulo 538 de la Ley de Sociedades
de Capital asi como la informacién adicional a dicho informe de conformidad con lo establecido en el articulo 62 bis
de a Ley del Mercado de Valores.

12, INFORME ANUAL DE ACTIVIDADES

El Informe Anual de Actividades preparado por el Comité de Auditoria y Cumplimiento consta de 14 paginas y se
adjunta al informe de Gestién Individual segin lo establecido en el articulo 18.8 del Reglamento del Consejo de
Administracién.
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