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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Alos Accionistas de
Luzaro Establecimients Financiero de Crédito, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Luzaro Establecimiento Financiero de Crédito, S.A. {en lo
sucesivo, la “Sociedad”), que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2009 v la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién
es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinitn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
las normas de auditoria generalmente aceptadas en Espafia, que requieren el examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacidn de
su presentacion, de los principios contables aplicados v de las estimaciones realizadas,

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de ingresos y gastos reconocidos, del estado de cambios en el patrimonio neto,
del estado de flujos de efectivo v de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2009, las
correspondientes al ejercicio anterior, Con fecha 18 de febrero de 2009, emitimos nuestro informe de
auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2008, en el que expresamos una opinidn favorable.

3. En nuestra opinion, las cuentas anuales del gjercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspeclos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Luzaro Establecimiento
Financiero de Crédito, S.A. al 31 de diciembre de 2009 v de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en su pafrimonio neto y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con los principios ¥ normas contables contenidos en la
Circular 4/2004 de Banco de Espafia, que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio
anterior,

4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos, ¥ no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2009. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el
alcance mencionado en este mismo pérrafo, y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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LUZARO ESTABLECIMIENTO FINANCIERO DE CREDITO, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (Notas 1 a5

(Miles de Euros)

ACTIVO 31.12.09 31.12.08 (*) PASIVO 31.12.09 31.12.08 (*)
CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES - - CARTERA DE NEGOCIACION - -
CARTERA DE NEGOCIACION - - OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE
CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE
CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADC 231.756 186.000
Depositos de entidades de crédito (Nota 8)
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTZA - - Alavista 831 704
A plazo 218.501 175.555
INVERSIONES CREDITICIAS 247.413 200.773 Costes de transaccién (238) (277)
Depositos en entidades de crédito 14.210 18.096 Depositos de la clientela
A la vista (Nota 6) 14.096 17.962 Administraciones Publicas (Nota 1) 12.617 9.973
Otros créditos (Notas 6y 7) 114 134 Otros sectores residentes 45 45
Créditos a la clientela (Nota 7) 233.203 182.677 | AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS - -
Administraciones Publicas 122 10
Otros sectores residentes 235.405 184.748 | DERIVADOS DE COBERTURA - -
Ajustes por valoracién (2.324), (2.081)
PASIVOS ASOCIADOS CON ACT. NO CORRIENTES EN VENTA - -
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTC - -
PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS - -
AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS - -
PROVISIONES - -
DERIVADOS DE COBERTURA - -
PASIVOS FISCALES (Nota 11) 77 225
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - - Corrientes 55 160
Diferidos 22 65
PARTICIPACIONES - -
FONDO DE LA OBRA SOCIAL - -
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - -
RESTO DE PASIVOS 35 36
ACTIVOS POR REASEGUROS - - TOTAL PASIVC 231.868 186.261
ACTIVO MATERIAL 20 25 | FONDOS PROPIOS 15.792 14.795
Capital Suscrito (Nota 9) 4.087 4.087
ACTIVO INTANGIBLE 192 202 Prima de Emision (Nota 10) 120 120
Reservas (Nota 10) 10.588 9.054
ACTIVOS FISCALES (Nota 11) 29 50 | Resultado del ejercicio (Nota 10) 997 1.534
Corrientes - -
Diferidos 29 50 | AJUSTES POR VALORACION - -
RESTO DE ACTIVOS 6 6 TOTAL PATRIMONIO NETQ 15.792 14.795
TOTAL ACTIVO 247.660 201.056 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETC 247.660 201.056

Las Notas 1 a 18 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion del ejercicio 2009.

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.




LUZARO ESTABLECIMIENTO FINANCIERO DE CREDITO, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (Notas 1 a 5)
(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2009 2008 (¥)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS (Notas 1.b, 6 y 12) 4.939 8.867
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS (Nota 1.b y 13) (3.496) (7.043)
MARGEN DE INTERESES 1.443 1.824
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
COMISIONES PERCIBIDAS (Nota 1.b) 316 185
COMISIONES PAGADAS (Nota 1.b) (119) (62)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (NETO) - -
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 74 41
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION - -
MARGEN BRUTO 1.714 1.988
GASTOS DE ADMINISTRACION (470) (481)
De personal (Nota 13.a) (168) (161)
De los que:
Sueldos y salarios (134) (126)
Cargas sociales (34) (35)
Otros gastos administrativos (Notas 14 y 15) (302) (320)
AMORTIZACION (Nota 5.d) (92) (89)
DOTACIONES A PROVISIONES (NETO) - -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (Nota 7) (134) 274
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.018 1.692
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (NETO) - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.018 1.692
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS (Nota 11) (21) (158)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 997 1.534
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (NETO) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 997 1.534

Las Notas 1 a 18 de la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009.

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.



LUZARO ESTABLECIMIENTO FINANCIERO DE CREDITO,S.A.

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (Notas 1 a 5)

(Miles de Euros)

2009 | 2008 (%

A) RESULTADO DEL EJERCICIO 997 1.534

B) OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -

1. Activos financieros disponibles parala venta
1.1 Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
1.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
1.3 Otras reclasificaciones - -

2. Coberturas de los flujos de efectivo
2.1 Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
2.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
2.3 Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas - -
2.4 Otras reclasificaciones - -

3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero

3.1 Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
3.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
3.3 Otras reclasificaciones - -

4. Diferencias de cambio
4.1 Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
4.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
4.3 Otras reclasificaciones - -

5. Activos no corrientes en venta
5.1 Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
5.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
5.3 Otras reclasificaciones - -

6. Ganancias (pérdidas) actuariales en planes de pensiones - -
7. Resto de ingresos y gastos reconocidos - -
8. Impuesto sobre beneficios - -
C) TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B) 997 1.534

Las Notas 1 a 18 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos
y gastos reconocidos del ejercicio 2009.

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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LUZARO ESTABLECIMIENTO FINANCIERO DE CREDITO, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (Notas 1 a 5)

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2009 2008 (*)
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio 997 1.534
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Amortizacion 92 89
Otros ajustes 155 (267)
1.244 1.356
Aumento/Disminucién neto en los activos de explotacién:
Cartera de negociacion - -
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Activos financieros disponibles para la venta - -
Inversiones crediticias-
Crédito a otros sectores residentes (50.657) (21.841)
Otros activos de explotacion 38 334
(50.619) (21.507)
Aumento/Disminucién neta en los pasivos de explotacion:
Cartera de negociacion - -
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Pasivos financieros a coste amortizado-
Depositos de entidades de crédito 43.112 18.369
Otros pasivos financieros 2.644 2.281
Otros pasivos de explotacion (20) 47
45.736 20.697
Cobros / Pagos por Impuesto sobre Beneficios (150), -
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos-
Activos materiales 1) (24)
Activos intangibles (76) (48)
Participaciones - -
Otras unidades de negocio - -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - -
Cartera de inversion a vencimiento - -
Otros pagos relacionados con actividades de inversion - 5
@ (67)

Cobros-
Activos materiales
Activos intangibles
Participaciones
Otras unidades de negocio
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta
Cartera de inversion a vencimiento
Otros cobros relacionados con actividades de inversion

Las Notas 1 a 18 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del ejercicio

20009.

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Ejercicio Ejercicio
2009 2008 (*)
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Pagos-
Dividendos - -
Pasivos subordinados - -
Amortizacién de instrumentos de capital propio - -
Adquisicion de instrumentos de capital propio - -
Otros pagos relacionados con actividades de financiacion - -
Cobros-
Pasivos subordinados - -
Emision de instrumentos de capital propio - -
Enajenacion de instrumentos de capital propio - -
Otros cobros relacionados con actividades de financiacion - -
D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL
EFECTIVO O EQUIVALENTES - -
E) AUMENTO/ DISMINUCION NETO DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
(A+B+C+D) (3.866) 479
F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL COMIENZO DEL EJERCICIO 17.962 17.483
G) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO 14.096 17.962
PROMEMORIA:
COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO
Caja - -
Saldos equivalentes al efectivo en bancos centrales - -
Otros activos financieros 14.096 17.962
Menos — Descubiertos bancarios reintegrables a la vista - -
Total efectivo y equivalentes al final del periodo 14.096 17.962

Las Notas 1 a 18 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del ejercicio

20009.

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Luzaro Establecimiento Financiero de Crédito, S.A.

Memoria correspondiente
al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2009

Constitucién v actividad de la Entidad

a) Constitucion y objeto social

LUZARO ESTABLECIMIENTO FINANCIERO DE CREDITO, S.A. (en adelante, LUZARO o la Entidad),
entidad constituida en 1968, tiene su domicilio social en la Avda. Libertad 10-7° de San Sebastian
(Guipuzcoa).

El objeto social de la Entidad consiste en la concesion de préstamos participativos a largo plazo para la
promocion, fomento y capitalizacion de pequefias y medianas empresas; y en general cualesquiera otras
actuaciones y préstamos dirigidos a apoyar y promover la creacién, desarrollo y financiacion de dichas
empresas.

Dada la actividad a la que se dedica Luzaro, no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la Entidad. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en
la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Se entiende por préstamos participativos los regulados en el Real Decreto Ley 7/1996 y en la Ley 10/1996, y
en su caso los que cumplan las siguientes condiciones:

a. Estar sujetos a un interés variable, que se determinara en funcion de la evolucién de la actividad de la
empresa prestataria. Ademas podran acordar un interés fijo con independencia de la evolucién de la
actividad.

b. La amortizacion anticipada de estos créditos requiere que se haya producido un aumento equivalente de
los Fondos Propios de la prestataria, excluidos los procedentes de regularizacién de activos.

c. En orden a la prelacion de créditos, se situaran después de los acreedores comunes.

En 1999, el Departamento de Hacienda y Finanzas de la Diputacion Foral de Gipuzkoa, mediante la Orden
Foral 291/1999, calific6 a LUZARO como Entidad de promocién de empresas, siéndole de aplicacién, en
consecuencia, el régimen fiscal especial previsto en el articulo 60 de la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, del
Impuesto sobre Sociedades (Nota 11).

La Entidad se constituyd con el fin de contribuir a la financiacién a largo plazo de inversiones nuevas que se
realicen en la Comunidad Auténoma del Pais Vasco, procurando, asimismo, el fortalecimiento econémico-
financiero de las empresas beneficiarias (Notas 1.b y 1.c). Este doble objetivo se materializa a través de la
concesién de préstamos participativos dotados de singulares caracteristicas de plazo, amortizacién, precio y
subordinacion. En la mayoria de los casos, cada préstamo concedido por Luzaro Establecimiento Financiero
de Crédito, S.A. se corresponde con otro de igual importe y plazo de amortizacion otorgado a la Entidad por
alguna de las entidades de crédito socias, garantes al mismo tiempo de la mayor parte de la operacion de
gue se trate (Notas 1.b y 8). El resto de operaciones estan financiadas con fondos obtenidos del Banco
Europeo de Inversiéon (Notas 1.a y 8). Asimismo, la Entidad recibe del Gobierno Vasco apoyo financiero en
cobertura de las diferencias entre los intereses a cuenta repercutidos a los clientes y los satisfechos por
aquélla a las entidades financieras, durante el periodo de vigencia de los préstamos concedidos. Los
términos y contenido de estos apoyos vienen recogidos en los convenios de colaboracion que la Entidad,
Gobierno Vasco y las entidades de crédito accionistas han suscrito entre si, segun se explica a lo largo de
esta Nota 1.



L Ll = A RO

Para la evolucién futura de la actividad de la Entidad se prevé seguir contando con el apoyo recibido de sus
accionistas y/o Gobierno Vasco por la via de la garantia de las nuevas operaciones y de la aportacion de
fondos.

Ademas de la actividad descrita, la Entidad ha suscrito los Ultimos afios determinados convenios que se
describen a continuacion, los cuales no tienen caracter de financiacién participativa:

Convenio Txekin

En el ejercicio 2003 se abrié una linea de préstamos directos al amparo del Programa TXEKIN promovido por
la Diputacién Foral de Gipuzkoa y el Gobierno Vasco. Entre las partes han suscrito un convenio de
colaboracion, cuyo objetivo es el de apoyar a las personas emprendedoras en la creacion de nuevas
empresas, especialmente las mas pequefias y en concreto en la inversion en activos fijos. Los importes
concedidos se sitlan entre 18 y 60 miles de euros, a un Euribor + 0,75% de tipo de interés y plazo de
amortizacién a 5 afios con 1 de carencia, en el caso de los préstamos concedidos en el marco de este
convenio hasta julio de 2006. Para aquellos préstamos concedidos con posterioridad a la citada fecha, el
interés asciende a Euribor + 0,40%, y el plazo de amortizacion se sitla en 7 afios, con 2 de carencia, en los
que la Diputacion Foral de Gipuzkoa asume el pago de los intereses devengados. La Entidad percibira
asimismo ciertas ayudas de la Diputacién Foral de Gipuzkoa para la gestion del convenio con caracter anual.
El Programa consiste en una linea de préstamos por importe de 2.800 miles de euros, que, en caso de
impago, serian integramente cubiertos por la Diputaciéon Foral de Gipuzkoa y el Gobierno Vasco.

Los principales datos de actividad de este convenio, son los siguientes (en miles de euros):

2009 2008
Créditos formalizados (acumulado) 1.818 1.818
Créditos concedidos y dispuestos en el - 214
ejercicio
Saldo vivo (Nota 7) 1.083 1.258
Intereses percibidos 30 72

Del total del saldo vivo a 31 de diciembre de 2009 y 2008, 451 y 127 miles de euros, respectivamente,
corresponden a créditos clasificados como dudosos (Nota 7).

En el ejercicio 2003, la Entidad recibié 480 miles de euros en concepto de provisiones de fondos a cuenta de
posibles futuros quebrantos derivados de préstamos concedidos bajo este Programa. Al 31 de diciembre de
2009 y 2008, el importe no utilizado para cubrir quebrantos producidos en el marco de este programa
asciende a 429 miles de euros vy figura registrado en el epigrafe “Pasivos financieros a coste Amortizado —
Clientela - Administraciones Publicas” del pasivo de los balances de situacion al 31 de diciembre de 2009 y
2008 adjuntos.

El ejercicio 2008 fue el Ultimo en el que la Entidad concedié préstamos bajo este programa dando por
finalizado la linea de préstamos al amparo del mismo iniciado en 2003.

Convenio Ekintzaile

A partir del ejercicio 2004, se abrié una linea de préstamos con un importe total maximo de 5.580 miles de
euros al amparo del convenio firmado entre Luzaro, SPRI y el Gobierno Vasco. El acuerdo suscrito tiene
como objeto facilitar financiacion a largo plazo para nuevos proyectos de microempresas de caracter
industrial con la Unica garantia de su proyecto empresarial. El riesgo de impago es integramente cubierto por
el Gobierno Vasco.

Los importes concedidos se sitian entre 40 y 180 miles de euros, a un Euribor + 0,75% de tipo de interés y
plazo de amortizaciéon a 7 afios con 2 de carencia, en el caso de los préstamos concedidos en el marco de
este convenio hasta septiembre de 2005. Para aquellos préstamos concedidos con posterioridad a la citada
fecha, el interés asciende a Euribor + 0,40%, con idénticas condiciones de amortizacion y carencia. Los
principales datos de actividad de este convenio, son los siguientes (en miles de euros):
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2009 2008
Créditos formalizados (acumulado) 5.919 5.559
Créditos concedidos en el ejercicio 360 2.077
Créditos concedidos pendientes de disposicién - 80
Saldo vivo (Nota 7) 4.872 4.811
Intereses percibidos 98 220

Del total del saldo vivo a 31 de diciembre de 2009 y 2008, 1.152 y 1.010 miles de euros, respectivamente,
corresponden a créditos clasificados como dudosos (Nota 7).

En el ejercicio 2004, la Entidad recibié 1.116 miles de euros, en concepto de provisiones de fondos a cuenta
de posibles futuros quebrantos derivados de préstamos concedidos bajo este Programa, que figuran
registrados en el epigrafe “Pasivos financieros a coste Amortizado — Clientela - Administraciones Publicas”
del pasivo de los balances de situacion al 31 de diciembre de 2009 y 2008 adjuntos.

Convenio Cultura (Audiovisual)

Con fecha 30 de diciembre de 2004 la Entidad firm6 un acuerdo de colaboracién con los departamentos de
Hacienda y Cultura del Gobierno Vasco para la concesion de préstamos y anticipos reintegrables sin interés
orientados al fomento de la produccion audiovisual en el Pais Vasco. El riesgo de impago es integramente
cubierto por el departamento de Cultura, quien decidira el volumen total anual maximo a conceder. La
Entidad percibira anualmente del departamento de Hacienda un 0,5% sobre los importes formalizados
durante el ejercicio y los saldos vivos correspondientes a préstamos formalizados en ejercicios anteriores
como compensacion por los gastos de gestion, y un tipo de interés fijado en Euribor mas diferencial de 0,45%
como compensacion del coste del endeudamiento adquirido, en el caso de que la Entidad deba financiarse
porque la provision de fondos realizada por el Gobierno Vasco no resulte suficiente para financiar todos los
préstamos formalizados.

Los principales datos de actividad de este convenio, son los siguientes (en miles de euros):

2009 2008

Créditos formalizados (acumulado) 8.616 7.390
Créditos concedidos en el ejercicio 1.226 1.603
Créditos concedidos pendientes de disposicion 151 481
Saldo vivo (Nota 7) 5.751 5.199
Fondos recibidos del Gobierno Vasco

(acumulado) 8.291 6.618
Comisiones percibidas 28 26

Del total del saldo vivo a 31 de diciembre de 2009 y 2008, 2.266 y 1.048 miles de euros, respectivamente,
corresponden a créditos clasificados como dudosos (Nota 7).

Los fondos recibidos al amparo de este programa de fomento audiovisual, neto de cargos realizados por la
Entidad al Gobierno Vasco en concepto de comisiones relativas al convenio y de las amortizaciones que
efectlan los prestatarios (que se abonan al Gobierno Vasco trimestralmente), figuran registrados en el
epigrafe “Pasivos financieros a coste Amortizado — Clientela - Administraciones Publicas” del pasivo de los
balances de situacién al 31 de diciembre de 2009 y 2008 adjuntos, por importe de 5.797 miles y 5.257 miles
de euros, respectivamente.

Convenio lkerketa

Con fecha 27 de mayo de 2005, la Entidad firmé un acuerdo de colaboraciéon con los departamentos de
Hacienda y Agricultura y Pesca del Gobierno Vasco, denominado IKERKETA, para la concesion de anticipos
reintegrables orientados al fomento de la innovacion tecnolégica en los sectores agrario, pesquero y
alimentario de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco. Posteriormente, con fecha 16 de marzo de 2006 se
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amplié la cuantia maxima de anticipos reintegrables a conceder, en las mismas condiciones financieras para
Luzaro que el acuerdo suscrito en 2005. El riesgo de impago queda integramente cubierto por el Gobierno
Vasco. La Entidad percibird un 0,5% anual sobre el volumen de anticipos reintegrables formalizados,
existentes al inicio de cada ejercicio, como compensacion de la gestion de la linea de ayudas y un tipo de
interés fijado en Euribor mas un diferencial de 0,45% como compensacion del coste del endeudamiento
adquirido. Para los préstamos formalizados mediante fondos BEI la Entidad percibira el coste asociado a
dichos fondos.

Los principales datos de actividad de este convenio, son los siguientes (en miles de euros):

2009 2008
Créditos formalizados (acumulado) 44,990 25.883
Créditos concedidos en el ejercicio 19.107 11.031
Créditos concedidos pendientes de disposicién 7.698 3.377
Saldo vivo (Nota 7) 32.438 20.590
Fondos recibidos del Gobierno Vasco 2.807 4.254
Intereses y comisiones percibidas 810 804

Los importes recibidos al amparo de este programa, netos de cargos realizados por la Entidad al Gobierno
Vasco en concepto de comisiones relativas al convenio e intereses como compensacion del coste del
endeudamiento adquirido, figuran registrados en el epigrafe “Pasivos financieros a coste Amortizado -
Clientela - Administraciones Publicas” del pasivo de los balances de situacion al 31 de diciembre de 2009 y
2008 adjuntos, por importe de 5.256 miles de euros y 3.129 miles de euros respectivamente.

Las comisiones percibidas por el mantenimiento de los programas TXEKIN, Ekintzaile, Audiovisual e
IKERKETA, se registran en el epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

Acuerdo Banco Europeo de Inversiones (BEI)

Con fecha 23 de septiembre de 2005 y 16 de julio de 2009, la Entidad firm6 con el Banco Europeo de
Inversiones sendos contratos de financiacion por los cuales la Entidad garantiza y se obliga a utilizar el
crédito exclusivamente para la financiacién de proyectos, bésicamente centrados en la actividad de
investigacion y desarrollo, promocion de la innovacién, desarrollo industrial, sector audiovisual y sociedad de
la informacion. El limite de los créditos contratados ascienden a 50.000 el primero y 100.000 miles de euros
el segundo. El conjunto de la operacion se encuentra avalado en su totalidad por el Gobierno Vasco,
mediante contrato de aval firmado con idénticas fechas. Durante los ejercicios 2009, 2008, 2007 y 2006, la
Entidad dispuso 25.000 miles, 17.000 miles, 18.000 miles y 15.000 miles de euros, respectivamente, de los
citados créditos habiendo por otra parte formalizado hasta la fecha de cierre, préstamos financiados con
fondos procedentes del BEI por importe de 70.270 miles de euros, de los que al 31 de diciembre de 2009 y
2008 estaban dispuestos 59.469 miles y 33.722 miles de euros, respectivamente. El resto del importe
dispuesto por la Entidad hasta alcanzar los 75.000 miles de euros al 31 de diciembre de 2009, ha estado
depositado en diversas cuentas corrientes remuneradas en las distintas entidades financieras socias,
devengando para la Entidad un interés equivalente al Euribor 3 meses -0,10%.

El coste financiero para la Entidad que devengan los 75.000 miles de euros dispuestos procedentes de
fondos del BEI, es del Euribor a 3 meses + 0,001% para la primera disposicion de 15.000 miles de euros, del
Euribor a 3 meses - 0,034% para la segunda disposicién de 18.000 miles de euros, del Euribor a 3 meses +
0,115% para la tercera disposicion de 17.000 miles de euros y del Euribor + 0,548% para la cuarta
disposicion de 25.000 miles de euros. Asimismo, la Entidad paga una comisién anual a la entidad financiera
gue ha propuesto el préstamo. El Gobierno Vasco subvenciona la comision de gestion, siempre y cuando el
coste de refinanciacién (que incluye intereses y comision de gestion) sea superior al importe liquidado en el
correspondiente préstamos concedido, hasta el maximo de esta diferencia.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el importe de los intereses devengados por los fondos del BEI dispuestos
asciende a 989 miles (Nota 1.b) y 1.644 miles de euros, respectivamente, de los cuales pendientes de
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b)

liquidar 102 miles y 326 miles de euros, respectivamente, que se encuentran registrados en el epigrafe
“Pasivos financieros a coste Amortizado — Entidades de crédito — A la vista” del balance de situacion adjunto.

Beneficiarios y caracteristicas de la financiacion participativa

Caracteristicas de los prestatarios

Podran ser titulares de los préstamos que concede la Entidad las Pequefias y Medianas Empresas (PYME de
acuerdo con la definicion de la Union Europea) que localicen sus inversiones dentro del ambito de la
Comunidad Auténoma del Pais Vasco o, que teniendo en ésta su sede social, inviertan en el exterior para
consolidar su implantacién en el mercado de que se trate. También podran ser titulares de los préstamos
concedidos por la Entidad aquellas pymes que precisen de financiacion en el marco de un proceso interno de
reestructuracion de sus pasivos financieros (consolidacion financiera).

Por otra parte, el Consejo de Administracion, en su reunion del 28 de noviembre de 2006 aprobd que la
Entidad pueda en el futuro, conceder préstamos participativos a empresas que no estén catalogadas como
PYME, siempre que los proyectos a financiar estén destinados a la inversion, y cuenten con un elevado
grado de autofinanciacion por parte de la prestataria. En el ejercicio 2007, se fijé un limite maximo de 1 millén
de euros a formalizar en operaciones de estas caracteristicas, mientras que a partir del 2008 el importe anual
total formalizado se situara como maximo en un umbral entre el 20% y el 25% del importe total formalizado
de la linea de participativos. En la reunién del Consejo de Administracion del 21 de Octubre de 2009 se
acordd otorgar excepcionalmente a empresas no pymes con una trayectoria y situacion financiera y
econdmica contrastada, préstamos de consolidacion financiera. El limite para esta linea especial es el 20%
del presupuesto de préstamos participativos y de consolidacion financiera establecido para cada afio, no
habiendo un importe méaximo por prestatario.

Caracteristicas de los préstamos

El objeto de los préstamos es contribuir a la financiacion de proyectos de inversion viables con capitales
permanentes (Nota 1.c) y se encuentran sujetos a distintos limites en cuanto a su importe. Los plazos de
carencia oscilan entre 0 y 15 afios con una amortizacion que puede ser Unica.

Liquidacion de intereses

El tipo de interés nominal anual aplicable a los préstamos participativos concedidos dependera de los
resultados de la empresa y estara compuesto por la adicién de los parametros siguientes:

1. Tipo de interés a cuenta: hasta mayo del 2009, el tipo de interés a cuenta del préstamo destinado a la
inversion oscilaba entre el 70% y el 90% de un interés de referencia (Mibor, Euribor, etc.). A partir de
Mayo de 2009 el tipo de interés para inversiones esta referenciado al Euribor a 3 meses mas un
diferencial que oscila entre el 0,5% y el 0,75%. En el caso de consolidacion financiera, hasta mayo de
20009, el tipo de interés a cuenta oscilaba entre el 85%, y el 125% del interés de referencia fijado. A partir
de mayo de 2009, el tipo de interés para consolidacion financiera esta referenciado Euribor 3 meses mas
un diferencial que oscila entre el 1,5% y 2%.

2. Tipo de interés complementario: en el caso de que las cuentas anuales del prestatario aprobadas por su
Junta General reflejen un resultado antes de impuestos positivo, se calcular4 para dicho ejercicio el
porcentaje que represente la suma del beneficio antes de impuestos y el coste financiero a cuenta del
préstamo participativo sobre la suma de los recursos propios medios y el saldo medio del préstamo
participativo. Si el porcentaje asi calculado fuera superior al tipo de interés a cuenta aplicado durante el
citado ejercicio, el exceso sobre éste se liquidara de una vez en el plazo maximo de un mes desde la
aprobacion de las mencionadas cuentas anuales por parte de la Junta General de la Entidad prestataria.
Si el porcentaje resulta inferior, no se computara a efectos de determinar el tipo de interés anual.

El tipo de interés a cuenta mas, en su caso, el tipo de interés complementario, no puede exceder
determinados limites, que dependen de la fecha de concesion del préstamo, finalidad del mismo y de si estan
avalados por una Sociedad de Garantia Reciproca. Hasta mayo de 2009 el limite minimo era el 70% del
Euribor a 6 meses y el limite maximo el 155% del Euribor a 6 meses. Con la firma del nuevo convenio en
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2009, para las operaciones formalizadas a posteriori, el minimo es el Euribor a 3 meses mas un 0,5% y el
maximo el Euribor a 3 meses mas un 2,25%.

El diferencial entre los intereses a cuenta liquidados a los beneficiarios y los intereses de financiacion y
comisiones de gestién liquidados por las entidades de crédito accionistas y el Banco Europeo de Inversiones
(BEI) se encuentra cubierto por el Gobierno Vasco (Nota 1.c). Luzaro ha cobrado del Gobierno Vasco por
este concepto durante los ejercicios 2009 y 2008, 674 miles (Nota 13) y 1.392 miles de euros,
respectivamente, y se encuentran registrados minorando el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de las
cuentas de pérdidas y ganancias de 2009 y 2008 adjuntas.

Durante los ejercicios 2009 y 2008, la Entidad ha liquidado intereses complementarios correspondientes a los
ejercicios 2008 y 2007 por importe de 943 miles y 1.093 miles de euros, respectivamente, y los ha registrado
con abono al epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de las cuentas de pérdidas y ganancias de 2009
y 2008 adjuntas (Nota 11). Por otro lado, los intereses complementarios referenciados al ejercicio 2009, se
entienden devengados en el afio 2010 una vez aprobadas las cuentas del ejercicio 2009.

Tras la liquidacion de intereses correspondiente al cuarto trimestre de 2009 existia un saldo a favor del
Gobierno Vasco de 9 miles de euros correspondiente al saldo final del fondo en el que la Entidad registra la
diferencia entre las provisiones de fondos que durante el ejercicio ha venido efectuando el Gobierno Vasco y
el diferencial cubierto por él. De conformidad con el convenio firmado por la Entidad con el Gobierno Vasco,
la Entidad mantiene dicho saldo en el epigrafe “Pasivos financieros a Coste Amortizado — Clientela —
Administraciones Publicas” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2009 adjunto. Al 31 de diciembre
de 2009 existia un saldo a favor de la Diputacion Foral de Gipuzkoa de 10 miles de euros tras la liquidaciéon
de la subvencion por intereses por los préstamos del programa Txekin.

Por este mismo concepto, al 31 de diciembre de 2008, la Entidad tenia registrados 42 miles de euros de
remanente que, en febrero de 2009, tras efectuarse la prevision de la subvencién del primer semestre de
2009, ha sido utilizado para minorar la solicitud de la provision de fondos correspondiente al primer semestre
de 2009 que debia hacer el Gobierno Vasco, de acuerdo con lo estipulado en el convenio firmado entre
ambas partes.

Garantias y avales

Los créditos participativos concedidos a partir de 1 de enero de 1994 estan avalados en un 40% por la
entidad de crédito accionista que haya tramitado la solicitud (Notas 1.a y 9), ademas de por el Gobierno
Vasco en un 50% del importe de cada operacién. En el caso, de que la operacién sea propuesta por varias
entidades de crédito accionistas, el total del riesgo no asumido por la Entidad serd asumido a partes iguales
por cada una de las proponentes y por el Gobierno Vasco, con independencia del origen de la refinanciacion.

El Convenio de 17 de marzo de 1997 firmado con el Gobierno Vasco (Nota 1.c) elimind el concepto de
reaval, asumiendo tanto el Gobierno Vasco como las entidades financieras accionistas en sus respectivas
proporciones de riesgo las resultas por fallidos. La proporcion de riesgo asumida por el Gobierno Vasco es el
50% y la de la entidad financiera accionista el 40%.

El Convenio de 18 de julio de 2001 firmado con el Gobierno Vasco (Nota 1.c) introduce la posibilidad de que
las operaciones se garanticen integramente mediante aval otorgado por una Sociedad de Garantia
Reciproca y por lo tanto, para estas operaciones, el Gobierno Vasco, la entidad financiera y Luzaro no
asumen ninguna proporcion del riesgo. En este contexto, el 28 de septiembre de 2001 se firmo un convenio
de colaboraciéon con Elkargi, S.G.R. que tiene como objeto la concesién de una linea de financiacion de
préstamos participativos de las caracteristicas descritas en esta Nota a favor de los participes de Elkargi,
S.G.R,, clientes de las entidades financieras accionistas de Luzaro, avalados en su totalidad por Elkargi,
S.G.R.

El 30 de junio de 2004, se firm6 un convenio con Oinarri, S.G.R., que ofrece exactamente las mismas
garantias. Dicho convenio establece una linea de financiacién para socios participes de Oinarri, S.G.R. de
hasta 10 millones de euros ampliables de mutuo acuerdo por ambas partes. La cuantia de los préstamos se
establece entre 0,1 y 1 millén de euros, hasta el 60% de la inversion.
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Estas garantias y avales no se aplican en los convenios especificos mencionados en la Nota 1.a) que se
encuentran integramente garantizados por las administraciones publicas vascas.

Gastos y comisiones

Hasta la firma del nuevo convenio el 4 de mayo de 2009, en la formalizacién de las operaciones de
financiacion, Luzaro recibia una comision de apertura del beneficiario del préstamo (1% del principal del
préstamo o 0,5% para operaciones avaladas por Sociedad de Garantia Reciproca), equivalentes a unos
ingresos en 2009 y 2008 de 198 miles y 169 miles de euros. Por otro lado, la Entidad satisfacia una comision
de apertura, si el préstamo habia sido financiado por una Entidad Socia (0,50% del principal del préstamo o
0,25% para refinanciar operaciones avaladas por Sociedad de Garantia Reciproca), y una comisién en
concepto de aval (0,40% anual sobre el saldo vivo de las operaciones sin garantia hipotecaria) equivalentes
a un gasto en 2009 y 2008 de 278 miles y 289 miles de euros, respectivamente. A partir de la firma del
convenio del 4 de mayo de 2009, en la formalizacion de operaciones posteriores a esta fecha, Luzaro recibe
del beneficiario del préstamo una comision de apertura maxima del 0,5%.

De acuerdo con los principios de registro de las comisiones establecidos en la Circular 4/04, las comisiones
financieras, tanto las entregadas como las recibidas, figuran periodificadas en el epigrafe “Costes de
transaccion” del pasivo del balance y en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del activo del balance,
respectivamente, de acuerdo al tipo de interés efectivo y al calendario de amortizacién del préstamo
asociado. La clasificacion como riesgo dudoso de un préstamo concedido implica el cese de la
correspondiente imputacion a ingreso de la comision periodificada.

Adicionalmente, la Entidad cobra una comision por cancelacion anticipada de los préstamos, para cuyo
célculo se toma el interés complementario maximo que el préstamo cancelado anticipadamente hubiese
podido generar en todos los afios transcurridos desde la formalizacion y hasta el momento de la cancelacion
anticipada, en caso de darse las condiciones para su cobro, y el complementario realmente recibidos por la
Entidad en los afios de vigencia del préstamo.

Las comisiones devengadas se registran en los epigrafes de “Intereses y rendimientos asimilados” e
“Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2009 adjunta.

c) Convenios de colaboracion suscritos hasta la fecha y para ejercicios
posteriores para los préstamos participativos

Desde su constitucién, la Entidad ha venido firmando sucesivos convenios con el Gobierno Vasco y las
entidades de crédito (23 de diciembre de 1992; 30 de diciembre de 1993; 26 de diciembre de 1994; 17 de
marzo de 1997, 18 de julio de 2001, 20 de diciembre de 2006, 4 de octubre de 2007 y 4 de mayo de 2009)
mediante los cuales las partes se comprometen a cumplir con las estipulaciones indicadas en los apartados
a) y b) de esta Nota 1.

Estos convenios se prorrogan automaticamente, en los mismos términos y por afios naturales, en tanto no
haya renuncia escrita por alguna de las partes. En todo caso, el compromiso del Gobierno Vasco de
cobertura del diferencial de intereses (Nota 1.b) subsiste hasta el vencimiento de los préstamos concedidos
al amparo de los citados convenios.

2. Bases de presentacién y principios de contabilidad aplicados

a) Bases de presentacion de las cuentas anuales

Las cuentas anuales adjuntas se han preparado a partir de los registros de contabilidad de la Entidad y de
conformidad con lo establecido por la Circular 4/2004, de Banco de Espafia, de 22 de diciembre, asi como
sus sucesivas modificaciones, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de la Entidad al 31 de diciembre de 2009, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en
el patrimonio neto y de los flujos de efectivo generados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha.
No existe ningn principio y norma contable ni criterio de valoracion obligatorio que, siendo significativo su
efecto, se haya dejado de aplicar en su preparacion, incluyéndose en la Nota 5 un resumen de los principios
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y normas contables y de los criterios de valoracién mas significativos aplicados en las presentes cuentas
anuales. La informacién contenida en las presentes cuentas anuales es responsabilidad de los
Administradores de la Entidad.

Las cuentas anuales del ejercicio 2009 han sido formuladas por los Administradores de la Entidad en la
reunion del Consejo de Administracion de fecha 17 de marzo, estando pendientes de aprobacién por la
Asamblea General de la misma, la cual se espera que las apruebe sin cambios significativos. Las presentes
cuentas anuales, salvo mencion en contrario, se presentan en miles de euros.

b) Comparacion de lainformacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales referida al ejercicio 2008 se presenta exclusivamente a
efectos comparativos, de forma homogénea con la informacion relativa al ejercicio 2009.

3.  Cambios y errores en los criterios y estimaciones contables

En las cuentas anuales del ejercicio 2009 se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por la
Alta Direccion de la Entidad, ratificadas posteriormente por sus Administradores, para cuantificar algunos de
los activos, pasivos, ingresos, gastos o compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas
estimaciones se refieren a:

- Las eventuales pérdidas por deterioro de determinados activos (Nota 7);
- Lavida util de los activos materiales e intangibles (Nota 5.d).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2009, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios. Dicha modificacion se realizara, en su caso y conforme a lo establecido
en la Circular 4/2004 del Banco de Espafia, de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de
estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

a) Cambios en los criterios contables-

No se han producido cambios en los criterios contables que afecten a los ejercicios 2009 y 2008 con
respecto al balance de 1 de enero de 2009 y 2008, respectivamente.

b) Errores y cambios en las estimaciones contables-

En los ejercicios 2009 y 2008 no se han producido correcciones de errores significativos correspondientes a
ejercicios anteriores, ni tampoco se han producido cambios en las estimaciones contables que afecten a
dichos ejercicios 0 que puedan afectar a ejercicios futuros.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio 2009 que el Consejo de Administracion propondra a la
Junta General de Accionistas es:

Miles de

Euros
Reserva voluntaria 54
Reserva Norma Foral 7/1996 (Nota 10) 943
Total 997




Normas de valoracién

En la preparacion de las cuentas anuales, se han aplicado las siguientes normas de valoracién, que estan
desarrolladas a partir de las normas contables a que se hace referencia en la Nota 2:

a) Principio de empresa en funcionamiento-

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Entidad continuara en el futuro
previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar el valor del
Patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de liquidacion.

b) Principio de devengo-

Las presentes cuentas anuales, salvo en su caso, en lo relacionado con los Estados de flujos de efectivo, se han
elaborado en funcién de la corriente real de bienes y servicios, con independencia de la fecha de pago o de su
cobro.

c) Otros principios generales-

Las cuentas anuales se han elaborado de acuerdo con el enfoque de coste histérico, aunque modificado por la
revalorizacion, en su caso, de activos financieros disponibles para la venta y activos y pasivos financieros a valor
razonable.

d) Instrumentos financieros-

i) Naturaleza de los activos y pasivos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una Entidad v,
simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad, siendo un instrumento
de capital el negocio juridico que evidencia una participacion residual en los activos de la entidad que lo
emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Lo instrumentos financieros se registran contablemente cuando la Entidad se convierte en una parte del
contrato que los origina, de acuerdo con las condiciones del mismo. En concreto, la entidad registra los
activos y pasivos financieros en el balance desde la fecha en la que surge el derecho legal a recibir o la
obligacién legal de pagar efectivo, respectivamente.

ii) Clasificacion de los activos y pasivos financieros

El balance de situacion de la Entidad al 31 de diciembre de 2009 muestra la totalidad de los activos y
pasivos financieros en vigor en esa fecha - independientemente de cual sea su naturaleza especifica -,
clasificados de acuerdo con los siguientes criterios:

Los activos financieros que posee la Entidad se clasifican en la categoria “Inversiones crediticias” del
balance de situacion, incluyéndose aquellos activos financieros que, no negociandose en un mercado
activo ni siendo obligatorio valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe
determinado o determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Entidad,
excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor. En este epigrafe se recoge, en consecuencia,
tanto la inversion procedente de la actividad tipica de crédito, tal como los importes de efectivo dispuestos
y pendientes de amortizar por los clientes en concepto de préstamo como los depdsitos prestados a otras
entidades, cualquiera que sea su instrumentacion juridica.
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Los pasivos financieros se encuentran clasificados en la categoria “Pasivos financieros a coste
amortizado” del balance de situacion, incluyéndose aquellos pasivos financieros que responden a las
actividades tipicas de captacion de fondos de las entidades financieras, cualquiera que sea su forma de
instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.

Valoracion de los activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros se registran inicialmente a su coste de adquisicion. Posteriormente, y
con ocasion de cada cierre contable, se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion
el método del “tipo de interés efectivo”. Por coste amortizado se entiende el coste de adquisicion de un
activo o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de
principal y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia
entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro
gue hayan experimentado.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo
de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo
coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicibn més, en su caso,
las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos
financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento
vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a
tener lugar.

Registro de las variaciones surgidas en las valoraciones de los activos y
pasivos financieros

Las variaciones en el valor en libros de los activos y pasivos financieros se registran con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el devengo de
intereses y conceptos asimilados - que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos
Asimilados” o “Intereses y Cargas Asimiladas”, segun proceda - y las que corresponden a otras causas.
Estas ultimas, se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultados de Operaciones Financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Transferencias y baja del balance de situacion de instrumentos financieros

Las transferencias de instrumentos financieros se contabilizan teniendo en cuenta la medida en que se
produce el traspaso de los riesgos y beneficios asociados a los instrumentos financieros transferidos.

Por tanto, los activos financieros so6lo se dan de baja del balance de situacién cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan.

Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros se corrige con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por deterioro, lo que se
produce, en el caso de inversiones crediticias, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un
evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga un impacto negativo en sus
flujos de efectivo futuros.

De esta forma, el importe de las pérdidas por deterioro coincide con la diferencia negativa entre su valor
en libros y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados. Los flujos de efectivo futuros
estimados son todos los importes, principal e intereses, que la Entidad estima que obtendra durante la
vida del instrumento. En dicha estimacién se considera toda la informacién relevante que se encuentra
disponible en la fecha de elaboracion de las cuentas anuales, que proporcione datos sobre la posibilidad
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de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales. Asimismo, en la estimacion de los flujos de efectivo
futuros de instrumentos que cuenten con garantias, se tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de
su realizacion, menos los costes necesarios derivados de su ejecucion.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de
actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de
interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros determinado de acuerdo con las
condiciones del contrato, cuando sea variable.

Las carteras de inversion crediticia, cualquiera que sea su titular, instrumentacién o garantia, se analizan
para determinar el riesgo de crédito al que estd expuesta la Entidad y estimar las necesidades de
cobertura por deterioro de valor. Para la confeccion de los estados financieros, la Entidad clasifica sus
operaciones en funcién de su riesgo de crédito analizando el riesgo de solvencia imputable al cliente. De
esta forma, la evidencia objetiva de deterioro se determinard individualmente para los instrumentos de la
cartera de inversion crediticia.

Estos instrumentos se clasifican, en funcidon del riesgo de insolvencia imputable al cliente o a la
operacion, en las siguientes categorias: riesgo normal, riesgo subestandar, riesgo dudoso por razon de la
morosidad del cliente, riesgo dudoso por razones distintas de la morosidad del cliente y riesgo fallido.
Para estos instrumentos, se estiman sobre la base de la experiencia de la Entidad y del sector, las
coberturas especificas necesarias por deterioro, teniendo en cuenta la antigiedad de los importes
impagados, las garantias aportadas y la situacion econémica del cliente y, en su caso, de los garantes.
Dicha estimacion se realiza, en general, a través de calendarios de morosidad elaboradas sobre la base
de la experiencia de la Entidad y de la informacién que tiene el sector. La prérroga o reinstrumentacion de
operaciones de reembolso problematicos no interrumpe la antigiledad considerada a los efectos del
calculo del deterioro salvo que exista una razonable certeza de que el cliente pueda hacer frente a su
pago en el calendario previsto o se aporten nuevas garantias eficaces.

Se consideran como instrumentos subestandar aquellos que, sin cumplir los criterios para clasificarse
individualmente como dudosos, presentan debilidades que pueden suponer el asumir pérdidas por la
Entidad. Para dichos instrumentos se registran las coberturas necesarias para cubrir dichas pérdidas,
entendidas éstas como la diferencia entre el importe registrado en el activo para dichos instrumentos y el
valor actual de los de efectivo que se espera cobrar.

El importe de los activos financieros que estarian en situacion irregular si no fuera porque sus
condiciones han sido renegociadas no es significativo con respecto a las cuentas anuales consideradas
en su conjunto.

Adicionalmente, a las coberturas especificas por deterioro indicadas anteriormente, la Entidad cubre las
pérdidas inherentes incurridas de los instrumentos financieros clasificados en la categoria de inversiones
crediticias clasificadas como riesgo normal mediante una cobertura colectiva. Dicha cobertura colectiva,
gue se corresponde con la pérdida estadistica, se realiza teniendo en cuenta la experiencia historica de
deterioro y las demas circunstancias conocidas en el momento de evaluaciéon y corresponde a las
pérdidas inherentes ocurridas a la fecha de los estados financieros, calculados con procedimientos
estadisticos, que estan pendientes de asignar a operaciones concretas. En este sentido, la Entidad ha
utilizado, dado que no dispone de suficiente experiencia histérica y estadistica propia al respecto, los
parametros establecidos por el banco de Espafia, sobre la base de su experiencia y de la informacién que
tiene del sector, que determinan el método e importe a utilizar para la cobertura de las pérdidas por
deterior inherentes incurridas en los instrumentos financieros clasificados como riesgo normal, que se
modifican periddicamente de acuerdo con la evolucién de los datos mencionados . En consecuencia,
dicho método de determinacién de la cobertura de las pérdidas por deterioro inherentes incurridas se
realiza mediante la aplicacién de los porcentajes incluidos en el Anejo IX de la Circular 4/04 de Banco de
Espafia, que varian en funcién de la clasificacion realizadas de dichos instrumentos dentro del riesgo
normal entre las siguientes subcategorias: Sin riesgo apreciable, Riesgo bajo, Riesgo medio-bajo, riesgo
medio, Riesgo medio-alto y Riesgo alto.

La correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro se efectiia con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y la
recuperacion de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconoce
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro se elimina o se reduce.
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Cuando se considera remota la recuperaciéon de cualquier importe registrado, éste se elimina del balance
de situacion, sin perjuicio de las actuaciones que pueda llevar a cabo la Entidad para intentar conseguir
su cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescripcion,
condonacion u otras causas.

Reconocimiento de Ingresos y Gastos-

Los ingresos y los gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en
general, en funcién de su periodo de devengo y por aplicaciéon del método del tipo de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en el que nace el
derecho a percibirlos.

No obstante, siguiendo un criterio de prudencia y de acuerdo con lo dispuesto en la normativa de Banco de
Espafia, los intereses devengados por los deudores en mora, litigio o de dudoso cobro se reconocen como
ingreso en el momento de su cobro (Notas 1.b, 7 y 13.e). De esta manera, en los ejercicios de 2009 y 2008
se han cobrado y registrado como resultados unos 2 miles y 9 miles de euros, respectivamente,
correspondientes a intereses de ejercicios anteriores. Asimismo, los intereses complementarios se entienden
devengados segun el criterio explicado en Nota 1.b.

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la denominacién que
reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que determinan su imputacion en la
cuenta de pérdidas y ganancias:

i. Comisiones financieras que son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de
una operacion financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada
de la operacidon como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma. Entre ellas destacan las
comisiones de apertura, de estudio y las comisiones por subrogacion.

ii. Comisiones no financieras que son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir
en la ejecucion de un servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacién de un
servicio que se ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de las mencionadas comisiones no financieras y honorarios asimilados se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

i. Los que corresponden a transacciones o servicios que se realizan durante un periodo de tiempo se
registran durante el periodo de tales transacciones o servicios.

ii. Los que corresponden a una transaccion o servicio que se ejecuta en un acto singular se registran
cuando se produce el acto que los origina.

Los ingresos y los gastos no financieros se registran contablemente en funcion del principio de devengo. Los
cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de actualizar
financieramente los flujos de efectivo previstos a tasa de mercado.

Compensaciones de saldos-

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

Activo material-

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le dara un uso
continuado por la Entidad y el inmovilizado material que se adquiere por un arrendamiento financiero. Se
valora por su coste de adquisicibn menos su correspondiente amortizacion acumulada y, en su caso, menos
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cualquier pérdida por deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con su
correspondiente importe recuperable.

Las amortizaciones se calculan sistematicamente segun el método lineal, aplicando los afios de vida util
estimada de los diferentes elementos sobre su coste de adquisicion de los activos menos su valor residual.
La Entidad realiza su actividad en inmuebles alquilados. Las dotaciones anuales en concepto de
amortizacion del activo material se registran con cargo en la cuenta de pérdidas y ganancias y se calculan en
funcion de los siguientes afios de vida Util estimada, como promedio, de los diferentes grupos de elementos:

Anfos de vida

util estimada
Instalaciones técnicas 4
Mobiliario 10
Equipos de procesos de informacién 4

En cada cierre contable, la Entidad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de que el valor
neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente importe recuperable. En dicho
caso, la Entidad reduce el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y ajusta
los cargos futuros en concepto de amortizacion en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida
util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma. Por otra parte, cuando existen
indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Entidad registra la reversion de la pérdida por
deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta los cargos futuros en concepto de amortizacion. La
reversion de la pérdida por deterioro de un elemento en ningln caso puede suponer el incremento de su
valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en
ejercicios anteriores. Esta reduccion del valor en libros de los activos materiales de uso propio asi como su
correspondiente reversion, se realiza, en caso de ser necesaria, con cargo o abono, respectivamente, al
epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Entidad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida util estimada de los elementos del
activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en las mismas que, en el
caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccién del registro en la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud de la nueva vida Gtil estimada.

Las adiciones de los ejercicios 2009 y 2008 del inmovilizado material ascendieron a 1 y 24 miles de euros,
correspondiente a equipos de procesos de informacion y mobiliario.

El coste de adquisicion de los elementos totalmente amortizados y en uso asciende a 50 miles de euros.

Activo intangible-

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables pero sin apariencia fisica. Se considera que
los activos intangibles son identificables cuando son separables de otros activos porque se pueden enajenar,
arrendar o disponer de ellos de forma individual o surgen como consecuencia de un contrato o de otro tipo de
negocio juridico. Se reconoce un activo intangible cuando, ademés de satisfacer la definicién anterior, la
Entidad estima probable la percepcion de beneficios econémicos derivados de dicho elemento y su coste
puede estimarse de manera fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicion o de
produccidn, y, posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la amortizacion acumulada y
cualquier pérdida por deterioro.

Los activos intangibles pueden ser de vida Util indefinida, cuando, sobre la base de los andlisis realizados de
todos los factores relevantes, se ha concluido que no existe un limite previsible del periodo durante el cual se
espera que generen flujos de efectivo netos a favor de la Entidad, o de vida util definida. Los activos
intangibles de vida util indefinida no se amortizan aunque, en cada cierre contable, la Entidad revisa sus
respectivas vidas Utiles remanentes con objeto de asegurarse de que éstas siguen siendo indefinidas o, en
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caso contrario, de proceder en consecuencia. Los activos intangibles con vida definida se amortizan en
funcion de la misma, aplicandose criterios similares a los del activo material.

En cualquier caso, la Entidad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el
valor registrado de estos activos con origen de deterioro con contrapartida en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso,
de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los
del activo material.

El inmovilizado intangible se amortiza en 4 afios. Las adiciones del ejercicio 2009 y 2008 del inmovilizado
intangible ascendieron a 76 y 48 miles de euros respectivamente, correspondientes principalmente a
aplicaciones informéticas.

El coste de adquisicion de los elementos totalmente amortizados y en uso asciende a 160 miles de euros.

Arrendamientos-

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del fondo econdmico de la operacién con
independencia de su forma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos financieros u
operativos.

i. Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren sustancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato.

Cuando la Entidad actia como arrendadora de un bien, la suma de los valores actuales de los importes que
recibird del arrendatario mas el valor residual garantizado, habitualmente el precio de ejercicio de la opcion
de compra del arrendatario a la finalizacion del contrato, se registra como una financiacién prestada a
terceros. Por lo que se incluyen en el capitulo de “Inversiones Crediticias” del balance de situacién, de
acuerdo con la naturaleza del arrendamiento.

Por otra parte, cuando la Entidad actia como arrendataria, se registra el coste de los activos arrendados en
el balance de situacion, segun la naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultaneamente, un pasivo por el
mismo importe, que sera el menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores
actuales de las cantidades a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcién de
compra. Estos activos se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de los activos
materiales en uso propio.

Los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos se abonan y cargan, respectivamente, a la
cuenta de pérdidas y ganancias de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo largo de la vida de
los contratos.

ii. Los contratos de arrendamiento que no se consideran arrendamientos financieros se clasifican como
arrendamientos operativos.

Cuando la Entidad actia como arrendadora, se registra el coste de adquisicion de los bienes arrendados en
el capitulo de “Activo material”. Dichos activos se amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas para los
activos materiales similares de uso propio y los ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal.

Por otra parte, cuando la Entidad actia como arrendataria, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se registran linealmente en la cuenta de pérdidas y
ganancias en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas”,
respectivamente, de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo largo de la vida de los contratos.

La Entidad tiene suscrito un Unico contrato de arrendamiento en el que actia como arrendataria y cuyo
arrendador es Caja Laboral Popular, entidad de crédito accionista. Las condiciones fundamentales de dicho
contrato son las siguientes:

¢ Vencimiento el 30 de Junio de 2017, con renovacién automatica si ninguna de las partes comunique a
la otra parte, con 6 meses de antelacion, su voluntad de rescindir el contrato.
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o Larenta mensual esté fijada en 3.200€ + IVA, revisada anualmente teniendo en cuenta el IPC

o El inmueble sélo puede ser utilizado para la actividad realizada por el arrendatario en el momento de
la firma del presente contrato.

Gastos de personal y retribuciones post-empleo-

Se consideran retribuciones post-empleo las remuneraciones a los empleados que se liquidan tras la
terminacion de su periodo de empleo. Las retribuciones post-empleo, incluso las cubiertas con fondos
internos o externos de pensiones, se clasifican como planes de aportaciones definidas o planes de
prestaciones definidas, en funcién de las condiciones de dichas obligaciones, teniendo en cuenta todos los
compromisos asumidos tanto dentro como fuera de los términos pactados formalmente con los empleados.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 no existen retribuciones post-empleo ni otras retribuciones a largo plazo
gue deban ser registradas por la Entidad.

Provisiones y pasivos contingentes-

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

i. Una disposicion legal o contractual.

ii. Una obligacién implicita o tacita, cuyo nacimiento se sitla en una expectativa valida creada por la
Entidad frente a terceros respecto de la asuncion de cierto tipo de responsabilidades. Tales
expectativas se crean cuando la Entidad acepta publicamente responsabilidades, se derivan de
comportamientos pasados o de politicas empresariales de dominio publico.

iii. La evolucién practicamente segura de la regulacién en determinados aspectos, en particular, proyectos
normativos de los que la Entidad no podré sustraerse.

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

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

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

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

Activos no corrientes en venta y pasivos asociados con activos no
corrientes en venta-

El epigrafe “Activos no corrientes en venta” del balance de situacion incluye el valor en libros de las partidas,
individuales, o bien integradas en un grupo de disposicion o que forman parte de una unidad de negocio que
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se pretende enajenar (operaciones en interrupcién) cuya venta es altamente probable que tenga lugar, en las
condiciones en las que tales activos se encuentran actualmente, en el plazo de un afio a contar desde la
fecha a la que se refieren las cuentas anuales. Asimismo, se consideran como activos no corrientes en venta
aquellas participaciones en entidades multigrupo o asociadas que cumplan los requisitos mencionados
anteriormente.

En consecuencia, la recuperacion del valor en libros de estas partidas, que pueden ser de naturaleza
financiera y no financiera, previsiblemente tendra lugar a través del precio que se obtenga en su enajenacion,
en lugar de mediante su uso continuado.

Por tanto, los activos inmobiliarios u otros no corrientes recibidos por la Entidad para la satisfaccién, total o
parcial, de las obligaciones de pago frente a ella de sus deudores se consideran activos no corrientes en
venta, salvo que la Entidad haya decidido hacer un uso continuado de esos activos.

Los activos clasificados como “Activos no corrientes en venta” se valoran, en general, por el menor importe
entre su valor en libros en el momento en el que son considerados como tales y su valor razonable neto de
los costes de venta estimados de dichos activos. Mientras que permanecen clasificados como “Activos no
corrientes en venta”, los activos materiales e inmateriales amortizables por su naturaleza no se amortizan.

En el caso de que el valor en libros exceda al valor razonable de los activos neto de sus costes de venta, la
Entidad ajusta el valor en libros de los activos por el importe de dicho exceso, con contrapartida en el
epigrafe de “Ganancias (Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como operaciones
interrumpidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de producirse posteriores incrementos del valor razonable de los activos, la Entidad revierte las
pérdidas anteriormente contabilizadas, incrementando el valor en libros de los activos con el limite del
importe anterior a su posible deterioro, con contrapartida en el epigrafe “Ganancias (Pérdidas) de activos no
corrientes en venta no clasificados como operaciones interrumpidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 el epigrafe “Activos no corrientes en venta” del balance de situacion
adjunto no presentaba saldo.

m) Impuesto sobre beneficios-

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones producidas en dicho ejercicio
derivadas de las diferencias temporales, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases
imponibles negativas.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias, que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre el valor en libros de los
elementos patrimoniales y sus correspondientes bases fiscales (“valor fiscal”).

Los activos por impuestos diferidos, los créditos por deducciones y bonificaciones y bases imponibles
negativas solo se reconocen en el caso de que se considere probable que la Entidad vaya a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto
cuando sea consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente en el patrimonio
neto, en cuyo supuesto el impuesto sobre beneficios también se registra en el patrimonio neto.
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n)

Estados de flujos de efectivo-
En el estado de flujos de efectivo se utilizan determinados conceptos que tienen las definiciones siguientes:

i. Flujos de efectivo, que son las entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor.

ii. Actividades de explotacion, que son las actividades tipicas de la Entidad y otras actividades que no
pueden ser clasificadas como de inversion o financiacion. También se consideran actividades de
explotacion los intereses pagados por cualquier financiacion recibida aunque sean consideradas como
actividades de financiacion. Las actividades realizadas con las distintas categorias de instrumentos
financieros que se han sefialado en la Nota 5.d anterior son consideradas, a efectos de la elaboracion de
este estado, actividades de explotacion.

iii. Actividades de inversion, que son las correspondientes a la adquisicion, enajenacion o disposicion por
otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

iv. Actividades de financiacion, que son las actividades que producen cambios en el tamafio y composicion
del Patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo individual, se han considerado como “efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en
su valor. De esta manera, la Entidad considera efectivo o equivalentes de efectivo, el efectivo a la vista
propiedad de la Entidad, el cual se encuentra registrado en el epigrafe “Inversiones crediticias: Depdsitos en
entidades de crédito” del balance. A 31 de diciembre de 2009 este epigrafe de balance de situacién
presentaba un saldo de 14.096 miles de euros (17.962 miles de euros al 31 de diciembre de 2008).

Estado de cambios en el patrimonio neto-
El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada a su
vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio
neto.
Estado de ingresos y gastos reconocidos
En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Entidad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto. Por tanto, en este
estado se presenta:

i. Elresultado del ejercicio.

ii. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracién en el
patrimonio neto.

iii. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto.
iv. El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en los puntos Il y Il anteriores.

v. El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.
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Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracion se desglosan en:

Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto. Los importes reconocidos en
el ejercicio en esta partida se mantienen en esta partida, aunque en el mismo ejercicio se traspasan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, al valor inicial de otros activos o pasivos o se reclasifiquen a otra
partida.

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo
ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Importe transferido al valor inicial de las partidas cubiertas: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo
ejercicio, que se reconozcan en el valor inicial de los activos o pasivos como consecuencia de
coberturas de flujos de efectivo.

Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre partidas de
ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose, su correspondiente efecto
impositivo en la rabrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos en el
patrimonio neto, incluidas las que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final del ejercicio
de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcién de su
naturaleza en las siguientes partidas:

V.

Vi.

Vii.

Ajustes por cambios en criterios contables y correccién de errores: que incluye los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores.

Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de Ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio
neto, como pueden ser aumentos o disminuciones del capital, distribucidon de resultados, operaciones
con instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del
patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del patrimonio neto.
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Depdsitos en entidades de crédito a la vista - Activo

El desglose de este capitulo del activo de los balances de situacion adjuntos, que recoge los saldos en cuentas
corrientes con entidades de crédito accionistas (Notas 9), es el siguiente:

Miles de Euros

31.12.09 31.12.08
A la vista:
Gipuzkoa Donostia Kutxa 2.994 6.491
Bilbao Bizkaia Kutxa 5.305 3.706
Caja Laboral 1.305 2.161
Banco Guipuzcoano 1.356 2.046
Caja Vital Kutxa 1.784 2.086
Bankoa 1.137 1.472
Ipar Kutxa 215 -

14.096 17.962

Los intereses devengados por los citados saldos en 2009 y 2008 han ascendido a 83 miles y 594 miles de euros,
respectivamente, (Nota 12) y se encuentran registrados dentro del epigrafe "Intereses y rendimientos asimilados"
de las cuentas de pérdidas y ganancias de 2009 y 2008 adjuntas, estando pendiente de cobro al 31 de diciembre
de 2009 y 2008 un importe de 13 miles y 115 miles de euros, respectivamente, que figuran registrados en el
epigrafe "Dep0dsitos en entidades de crédito - otros créditos”. También se registran en este epigrafe las deudas
contraidas por las entidades de crédito accionistas que soportan el riesgo de insolvencia de clientes cuyos
préstamos han sido fallidos durante el ejercicio 2009.

El tipo de interés medio ponderado devengado por las cuentas corrientes durante los ejercicios 2009 y 2008 ha
ascendido a 1,34% y 3,86%, respectivamente. Los saldos existentes al 31 de diciembre de 2009 y al 31 de
diciembre de 2008 devengan un tipo de interés medio del 0,64% y 3,78%, respectivamente.

Créditos ala clientela

El detalle al 31 de diciembre de 2009 y 2008 de este epigrafe de los balances de situacion adjuntos, es el
siguiente:

Miles de Euros

31.12.09 31.12.08
Administraciones Publicas 122 10
Créditos concedidos 235.341 184.640
Deudores a la vista por intereses 38 92
Anticipos transitorios y otros anticipos 26 16
Fondos de insolvencias (1.486) (1.381)
Periodificacion comisiones (838) (700)

233.203 182.677
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La composicion de los créditos concedidos al 31 de diciembre de 2009 y 2008 en funcion del afio de
formalizacion de las operaciones, es la siguiente:

Miles de Euros

1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
*) *) *) *) *) *) *) *) *) *) *) *) (*)(*) | Total

2009-

Sector privado residente - - - 1909 | 2.712| 6.347| 9.222| 9.703 15.970 20.208 28.940 39.678 70.373 | 205.062
De los que: garantia hipotecaria - - - - 180 - - - - - 860 1.861 7.770 | 10.671
De los que garantizados por

SGR - - - - 260 | 3953 5478| 5366| 8.071| 7.613| 6770| 16.100| 34.438| 88.049
Programa Txekin - - - - - - - - 12 74 356 190 - 632
Programa Ekintzaile - - - - - - - 126 437 270 648 1.879 360 3.720
Convenio Cultura (Audiovisual) - - - - - - - - - 336 769 1.305 1.075 3.485
Convenio Agricultura (Ikerketa) - - - - - - - - 1.900 1.950 7.127| 10.051| 11.410| 32.438
Activos dudoso cobro 34 45 450 - 992 685 | 2.250 2.283 7.675 7.859 4.981 2.007 1.018 30.279
Total créditos 34 45 4501 1909 3.704| 7.032| 11.472| 11.986 23.645 28.067 33.921| 41.685 71.391 | 235.341
2008-

Sector privado residente - - 1511 | 5.364| 5.199| 8.232| 12.028 | 11.682| 19.751| 26.253| 34.741| 39.313 - 164.074
De los que: garantia hipotecaria - - 67 - 436 - - - - - 860 2.861 - 4.224
De los que garantizados por

SGR - - - - 391| 5.049| 7.586| 6.581| 10.087| 10.374| 8.565| 16.715 - 65.348
Programa Txekin - - - - - - - 48 38 177 654 214 - 1.131
Programa Ekintzaile - - - - - - - 188 782 324 898 1.997 - 4.189
Convenio Cultura (Audiovisual) - - - - - - - - 593 1.243 1.193 1.122 - 4.151
Convenio Agricultura (lkerketa) - - - - - - - - 2.800 2.340 7.641 7.809 - 20.590
Activos dudoso cobro 51 346 523 481 1.889 816 | 2.790| 2222 6.558 3.453 1.236 201 - 20.566
Total créditos 51 346 | 2.034| 5.845| 7.088| 9.048| 14.818 | 13.904| 26.309| 29.706 | 35.977| 39.514 - 184.640

*) De acuerdo con lo expuesto en Nota 1.b, el vencimiento se producird de forma integra entre 0 y 15 afios desde su
formalizacion.

(**)  Neto de los importes pendientes de disponer.
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El movimiento de los créditos concedidos, es el siguiente:

Miles de
Euros
Saldo al 1 de enero de 2008 162.857
Formalizado en 2008 43.516
Formalizado en 2008 pendiente de disponer (3.938)
Formalizado en 2007 dispuesto en 2008 2.246
Amortizaciones anticipadas (Nota 1.a) (405)
Amortizaciones y cancelaciones pactadas (Nota 1.a) (16.638)
Cancelacion anticipada y traspaso a “Activos en suspenso” (Nota 1.a) (2.996)
Intereses de créditos traspasados a dudosos (Nota 1.b) (2)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 184.640
Formalizado en 2009 79.240
Formalizado en 2009 pendiente de disponer (7.849)
Formalizado en 2008 dispuesto en 2009 3.633
Amortizaciones anticipadas (Nota 1.a) (218)
Amortizaciones y cancelaciones pactadas (Nota 1.a) (18.414)
Cancelacidn anticipada y traspaso a “Activos en suspenso” (Nota 1.a) (5.699)
Intereses de créditos traspasados a dudosos (Nota 1.b) 9
Saldo al 31 de diciembre de 2009 235.341

Del total de créditos formalizados en 2009, no ha sido cancelado ninguno durante el ejercicio.

Como consecuencia de la ejecucion parcial de garantias efectuada en ejercicios pasados, figuraban pendientes
de cobro en el capitulo “Depositos en entidades de crédito - Otros créditos” del balance de situacion adjunto al
31 de diciembre de 2009, 97 miles de euros, en concepto de avales pendientes de ejecutar correspondientes a
la parte del riesgo asumido por las entidades financieras accionistas.

El movimiento que se ha producido en el saldo de las provisiones que cubren las pérdidas por deterioro de los
activos que integran el saldo del epigrafe “Inversiones crediticias — crédito a la clientela” durante los ejercicios
2009 y 2008, ha sido el siguiente:

Miles de
Euros

Saldo al 1 de enero de 2008 1.658
Dotacion con cargo a resultados 114
Recuperacién con abono a resultados (366)
Aplicaciones del ejercicio (25)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1.381
Del que:

Fondo especifico 1.227

Fondo genérico 154
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1.381
Dotacion con cargo a resultados 524
Recuperacién con abono a resultados (390)
Aplicaciones del ejercicio (30)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 1.486
Del que:

Fondo especifico 1.441

Fondo genérico 45
Saldo al 31 de diciembre de 2009 1.486
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Los activos en suspenso recuperados (0 miles y 22 miles de euros en 2009 y 2008, respectivamente) se incluyen
en el saldo del capitulo “Beneficios y pérdidas por deterioro o recuperacion de activos” de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta.

8. Entidades de crédito - Pasivo

Este epigrafe del pasivo de los balances de situacién adjuntos recoge el saldo de los préstamos obtenidos de las

entidades de crédito accionistas y el Banco Europeo de Inversiones con objeto de financiar los préstamos

concedidos a los clientes (Nota 1.b). Todos estos préstamos estan formalizados o redenominados en euros,

devengan un tipo de interés variable revisable trimestralmente y sus vencimientos se produciran entre los afios

2009 y 2018 (2008 y 2017 en el caso de los préstamos al 31 de diciembre de 2008) (Nota 7).

El detalle de préstamos recibidos, clasificados en funcién del afio de formalizacién, que puede diferir de su

entrega efectiva, y por entidades de crédito accionistas (Notas 1.b, y 9), es el siguiente:

Miles de Euros
1997 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
*) *) *) @) *) *) *) *) *) *) *) *) Total

2009-
Bilbao Bizkaia Kutxa - - 197 287 608 2.240 4.640 3.410 3.833 1.280 1.840 4.205 | 22.540
Gipuzkoa Donostia Kutxa 17 - 393 1.242 1.628 2.699 1575 4,949 3.298 4.352 6.116 | 14.550 | 40.819
Caja Vital - - 354 213 734 1.411 1.371 3.086 3.160 1.000 1.000 4.740 | 17.069
Banco Guipuzcoano - - 167 345 377 1.014 1.244 3.185 3.853 2.715 3.150 4.733 | 20.783
Caja Laboral - - 591 960 3.074 2.651 1.770 3.202 4.483 2.675 3.622 5.530 | 28.558
Bankoa - - 208 597 581 1.365 1.381 1.865 1.714 1.110 1.858 3.053 13.732
BEI - - - - - - - - 15.000 | 18.000 17.000 | 25.000 | 75.000
Total 17 - 1.909 3.645 7.002 | 11.379 | 11.980 | 19.697 | 35.341 | 31.132 34.586 | 61.811 |218.501
2008-
Bilbao Bizkaia Kutxa - 115 533 951 775 2.751 4.945 3.792 3.894 1.280 1.890 - 20.926
Gipuzkoa Donostia Kutxa 34 526 1.468 2.296| 2.038 3.350 2.021 5.021 3.298 4.352 6.187 - 30.591
Caja Vital - 270 858 370 1.023 2.198 1.934 3.267 3.160 1.000 1.000 - 15.080
Banco Guipuzcoano - 134 607 843 520 1.633 1.336 3.284 4.513 2.715 3.150 - 18.735
Caja Laboral - 441 1.750 1.771| 4.001 3.175 2.147 3.682 4.583 2.675 3.766 - 27.991
Bankoa - 170 599 907 685 1.663 1.506 1.892 1.800 1.110 1.900 - 12.232
BEI - - - - - - - - 15.000 18.000 | 17.000 - 50.000
Total 34 1.656 5.815 7.138| 9.042 | 14.770 | 13.889 | 20.938 | 36.248 31.132 | 34.893 - 175.555

*) De acuerdo con lo expuesto en Nota 1.b, el vencimiento se producird de forma integra entre 0 y 15 afios desde su
formalizacion.

El importe registrado bajo el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado — Entidades de crédito - Costes de
transaccion” al 31 de diciembre de 2009 y 2008 incluye la comisién por refinanciacion no devengada (bajo un
criterio financiero) a dichas fechas.

El importe registrado bajo el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado — Entidades de Crédito - A la vista”
al 31 de diciembre de 2009 y 2008 incluye los intereses devengados y no liquidados por la financiacién solicitada
a las entidades de crédito accionistas y al Banco Europeo de Inversiones (Nota 1).
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9. Capital suscrito
Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el capital social de Luzaro estaba formalizado en 680.000 acciones de
6,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el accionariado estaba compuesto por las siguientes instituciones y
entidades financieras, no habiéndose producido cambios en su composicion durante el ejercicio (Notas 1.a, 1.b,
6, 8,14y 15.c):
Participacion (%)
Bilbao Bizkaia Kutxa 25,59
Gobierno Vasco 17,65
Gipuzkoa Donostia Kutxa 17,21
Caja Vital 9,26
Banco Guipuzcoano 9,26
Caja Laboral 9,26
Bankoa 7,06
Empresa Nacional de Innovacion, S.A. 4,71
100,00
10. Patrimonio neto

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, debe destinarse una cifra igual al 10%
del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La
reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda el 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas, y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2009 esta reserva se encontraba completamente constituida.

Reserva Norma Foral 7/1996

Esta reserva, cuyo saldo a 2009 y 2008 asciende a 8.989 y 7.896 miles de euros, esta constituida por los
importes de renta no integrados en la base imponible de ejercicios anteriores en concepto de intereses
complementarios liquidados por Luzaro (Notas 1.b, 3y 11) y cuyo destino sera, de libre disposicién transcurridos
cinco afios desde su dotacion.

Los Administradores de la Entidad tienen intencion de someter a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas, la distribucion del resultado a esta reserva de un importe igual al interés complementario percibido
en dicho ejercicio, resultando un importe de 943 miles de euros.
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Recursos propios

La Circular 3/2008 de Banco de Espafia, de 22 de Mayo, sobre determinacion y control de los recursos propios
minimos, regula los recursos propios minimos que han de mantener las entidades de crédito espafiolas y la
forma en la que han de determinarse tales recursos propios, asi como los distintos procesos de autoevaluacion
del capital que deben realizar y la informacion de caracter publico que deben remitir al mercado las mencionadas
entidades.

Esta circular supone el desarrollo final, en el &mbito de las entidades de crédito, de la legislacién sobre los
recursos propios y supervisién en base consolidada de las entidades financieras, dictada a partir de la Ley
36/2007, de 16 de noviembre, por lo que se modifica la Ley 13/1985 de 25 de mayo de coeficiente de inversion,
recursos propios y obligaciones de informacion de los intermediarios financieros y otras normas del sistema
financiero, y que comprende también el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de las
entidades financieras. Esta norma culmina también el proceso de adaptacion de la normativa espafiola a las
directivas comunitarias 2006/28/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006 y 2006/40/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de Junio de 2006. Ambas directivas han revisado profundamente,
siguiendo el Acuerdo adoptado por el Comité de Basilea de Supervision Bancaria (“Basilea 11”), los
requerimientos minimos de capital exigidos a las entidades de crédito.

La Circular 3/2008 de Banco de Esparfia, de 22 de Mayo, establece qué elementos deben computarse como
recursos propios, a efectos del cumplimiento de los requerimientos minimos establecidos en dicha norma. Los
recursos propios a efectos de lo dispuesto en dicha norma se clasifican en recursos propios basicos y de
segunda categoria.

La gestion que la Entidad y el Grupo realiza de sus recursos propios se ajusta, en lo que a definiciones
conceptuales se refiere, a lo dispuesto en la Circular 3/2008 de Banco de Espafia. En este sentido, se
consideran como recursos propios computables los indicados en la norma 82 de la Circular 3/2008 de Banco de
Espafia.

Los requerimientos de recursos minimos que establece la mencionada Circular se calculan en funcién de las
expolicion de la Entidad al riesgo de crédito y dilucion (en funcion de los activos, compromisos y demas cuentas
de orden que presenten estos riesgos atendiendo a sus importes, caracteristicas, contrapartes, garantias, etc.,),
al riesgo de contraparte y de posicion y liquidacion correspondiente a la cartera de negociacion, al riesgo de
cambio (en funcién de la posicion global neta en divisas) y al riesgo operacional. Adicionalmente, la Entidad esta
sujeta al cumplimiento de los limites a la concentracion de riesgos establecidos en la mencionada Circular, y al
cumplimiento de las obligaciones de Gobierno Corporativo interno, autoevaluacién del capital, y mediciéon del
riesgo de tipo de interés y a las obligaciones de informacion publica a rendir al mercado, también establecidas en
la mencionada Circular. De cara a garantizar el cumplimiento de los objetivos antes indicados, la Entidad realiza
una gestion integrada de estos riesgos de acuerdo con las politicas internas. La cultura de riesgos de Luzaro
esta basada en el control del riesgo y la adaptacién del proceso de concesion al nivel de riesgo de cada
operacion. Para ello, la Entidad esta realizando un importante esfuerzo en la adaptacion de todos sus sistemas
de decision y admision del riesgo a los nuevos estandares regulatorios promovidos por el Nuevo Acuerdo de
Basilea (o Basilea Il).
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A continuacion, se incluye un detalle, clasificado en recursos propios basicos y de segunda categoria, de los
recursos propios de la Entidad al 31 de Diciembre de 2009 y 2008, calculados de acuerdo con lo establecido en
la Circular de banco de Espafia, de 22 de mayo:

Miles de euros

2009 2008
Recursos propios basicos
Capital computable 4.087 4.087
Otros instrumentos computables como capital - -
Prima de emision 120 120
Capital computable 4.207 4.207
Reservas 10.588 9.054
Resultados del ejercicio computables 997 1.534
Ajustes por valoracidn computables como recursos propios basicos - -
Reservas computables 11.585| 10.588
Otras deducciones de los recursos propios basicos (192) (228)
Recursos propios bésicos 15.600 | 14.567
28% ajustes por valoracidn de activos disponibles para la venta - -
Reservas revalorizacion, actualizacion o revalorizacién de activos - -
Cobertura genérica computable como recursos propios 46 155
Recursos propios de segunda categoria 46 155
Total recursos propios computables 15.646 | 14.722

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, y durante dichos ejercicio, los recursos propios computables de la Entidad
excedian de los requeridos por la normativa aplicable en cada fecha en 4.940 y 4.981 miles de euros,
respectivamente. El ratio de solvencia al 31 de diciembre de 2009 y 2008 se sitla en el 13,19% vy el 13,64%,
respectivamente, siendo el TIER 1 el 99,7% y el 98,9%, respectivamente.

Situacion fiscal

La composicion de los epigrafes “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” de los balances de situacion al 31 de
diciembre de 2009 y 2008, son los siguientes:

Miles de Euros
31.12.09 31.12.08
Impuestos diferidos activos 29 50
Total activos fiscales 29 50
Impuestos diferidos pasivos 22 65
Hacienda Pubica, acreedora por I.S. 44 150
Hacienda Publica, acreedora por I.R.P.F. 8 7
Organismos de la Seguridad Social 3 3
Total pasivos fiscales 77 225
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La conciliacion entre los resultados contables de los ejercicios 2009 y 2008 y la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades es la siguiente (Nota 4.e):

Miles de Euros
31.12.09 31.12.08

Conceptos-

Resultado contable antes de impuestos (Beneficio) 1.018 1.692
Diferencias permanentes negativas (Notas 1.b y 10) (943) (1.093)
Diferencias temporarias, positivas 139 47
Diferencias temporarias, negativas (56) (74)
Base imponible 158 572

De acuerdo con la calificacién de Luzaro como Sociedad de Promocién de Empresas (Nota 1.a), la Entidad, en
su estimacion del Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2009 y 2008, considera exentos los intereses
complementarios liquidados correspondientes a los ejercicios 2009 y 2008 por un importe de 943 miles y 1.093
miles de euros, respectivamente. De acuerdo con el articulo 60 de la Norma Foral 7/1996 que regula las
sociedades de promocion de empresas, se consideran exentas las rentas obtenidas por la concesion de
préstamos participativos en la medida en que las mismas sean objeto de remuneracion como consecuencia de
los beneficios de la entidad receptora del préstamo. El importe de la renta no integrada en la base imponible por
este concepto debera destinarse a la dotacién de una reserva especifica (Nota 10) o a la concesion de nuevos
préstamos participativos en el plazo de 2 afos. En consecuencia, los Administradores de la Entidad propondran
a la Junta General de Accionistas la dotacion a esta reserva de acuerdo con lo indicado en las Notas 4 y 10.

El gasto por Impuesto de Sociedades a 31 de diciembre de 2009 y 2008 ha ascendido a 21 y 158 miles de euros,
respectivamente, presentando su detalle a continuacion:

Miles de euros

2009 2008
Resultado antes de impuestos 1.018 1.692
Diferencias permanentes (943) (2.093)
Compensacion BIN's - (36)
Base imponible fiscal 75 563
Cuota 28% 28% 28%
Gasto IS 21 158

Al 31 de diciembre de 2009 no existen bases imponibles negativas ni deducciones pendientes de compensar.

Las diferencias temporales se deben, en su totalidad, a los impuestos diferidos y anticipados generados en la
adopcion de los nuevos principios establecidos en la Circular 4/04 de Banco de Espafia.

El movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido del balance de situacién adjunto durante el ejercicio
20009, es el siguiente:

Miles de Euros
31.12.08 Adiciones Bajas 31.12.09
Activo por Impuesto diferido 50 - (21) 29
Pasivo por Impuesto diferido 65 - (44) 22
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La Entidad tributa de conformidad con lo previsto en la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, del Impuesto sobre
Sociedades. El 30 de diciembre de 2008 se publicé y entrd en vigor la Norma Foral 8/2008, de 23 de diciembre,
por la que se modifica la Norma Foral 7/1996, con efectos para los periodos impositivos iniciados a partir del 1
de enero de 2008, y que establece, entre otras medidas, un tipo general de gravamen del 28%. Dicha Norma
Foral 8/2008 ha sido objeto de recurso ante el Tribunal Superior de Justicia del Pais Vasco.

Con fecha 11 de septiembre de 2008 el Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas se pronuncié sobre
las peticiones de decision prejudicial planteadas por el Tribunal Superior de Justicia del Pais Vasco mediante
autos de septiembre 2006. En atencidn a esta sentencia del Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas,
el Tribunal Superior de Justicia del Pais Vasco ha desestimado en 2008 y 2009 diversos recursos contra la
normativa foral del Impuesto sobre Sociedades. No obstante, su decision ha sido objeto de recurso ante el
Tribunal Supremo y se encuentra pendiente de resolucion.

Los Administradores de la Entidad han realizado los calculos de los impuestos asociados con este impuesto para
el ejercicio 2009 y aquellos abiertos a inspeccién de acuerdo con la normativa foral en vigor al cierre de cada
ejercicio, por considerar que de la resolucion final de las diversas actuaciones judiciales y los recursos
planteados no se derivara un impacto significativo sobre las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Debido a que las normas fiscales aplicadas por la Entidad pueden ser objeto de diferentes interpretaciones y
controversias por parte de las autoridades fiscales y judiciales, podrian existir para los afios pendientes de
inspeccion determinados pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibles de cuantificacion
objetiva. Sin embargo, en opinién de los Administradores, la probabilidad de que dichos pasivos contingentes se
materialicen es remota y, en cualquier caso, no tendrian un efecto significativo sobre las cuentas anuales de la
Entidad consideradas en su conjunto.

Estan abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales los cuatro Ultimos ejercicios para los impuestos
a los que por su actividad se encuentra sujeta la Entidad.

Intereses vy rendimientos asimilados

El desglose de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre 2009 es el siguiente:

Ejercicio | Ejercicio
2009 2008

Intereses cuentas corrientes (Nota 6) 83 594
Intereses préstamos convenios 784 1.009
Intereses a cuenta préstamos participativos 3.147 6.222
Intereses Complementarios préstamos participativos 943 1.093
Mora 49 29
Comisiones (67) (80)
4.939 8.867
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13. Intereses y cargas asimiladas

El desglose de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre 2009 es el siguiente:

Ejercicio Ejercicio
2009 2008

Comisiones apertura refinanciacion (67) (69)
Intereses préstamos refinanciacion con entidades (6.722)
financieras (3.113)
Intereses préstamos BEI (1.004) (1.644)
Subvencion Gobierno Vasco Intereses refinanciacion
entidades de crédito e intereses BEI 689 1.392
Otros (1) -

(3.496) (7.043)

14. Operaciones con sociedades vinculadas

Como consecuencia de las operaciones indicadas en las Notas 1.b, 6 y 8 la Entidad ha registrado las siguientes
transacciones con cada uno de sus accionistas (en miles de euros):

2009 2008
Intereses y Comisiones Intereses y Comisiones

Rendimientos por Intereses y | Rendimientos por Intereses y

Asimilados Refinanciacion Cargas Asimilados | Refinanciacién Cargas
Entidad (Nota 6) de 2009 Asimiladas (Nota 6) de 2008 Asimiladas
Gipuzkoa Donostia Kutxa 24 7 817 191 17 1.604
Bilbao Bizkaia Kutxa 29 9 509 72 10 1.145
Caja Laboral 2 3 664 105 17 1.512
Banco Guipuzcoano 16 1 444 49 9 952
Caja Vital Kutxa 14 6 373 100 9 876
Bankoa (2) 2 306 77 6 632
Total 83 28 3.113 594 68 6.721

Los saldos con sociedades vinculadas se indican en las correspondientes notas. En la actualidad, parte del
personal de la Entidad es personal transferido que pertenece a la plantilla del accionista Gipuzkoa Donostia
Kutxa. Este accionista ha facturado por este concepto durante 2009 y 2008 un importe de 89 miles y 90 miles de
euros, respectivamente, que figura registrado en el epigrafe "Otros gastos administrativos" de las cuentas de
pérdidas y ganancias de 2009 y 2008 adjuntas.

El arrendamiento de las oficinas estd contratado con Caja Laboral Popular (Nota 5.i), entidad de crédito
accionista. El gasto en el ejercicio 2009 ha ascendido a 45 miles de euros, y se encuentra registrado en la
cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe “Otros gastos administrativos”.
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15. Otrainformacién

a)

b)

c)

Gastos de personal

Durante los ejercicios 2009 y 2008, el numero medio de personas empleadas fue de 4, siendo todas ellas
mujeres.

Retribuciones al Consejo de Administracion

Durante 2009 y 2008 no se ha devengado importe alguno en concepto de dietas de asistencia y otros
conceptos por parte del Consejo de Administracion de la Entidad. De igual modo, no se han concedido por
parte de la Entidad anticipos, planes de pensiones, avales, préstamos, ni créditos a los miembros actuales y
antiguos del Consejo de Administracion. La Entidad tiene constituido a favor del Consejo de Administracion
un seguro de vida y accidentes, asi como otro de responsabilidad civil por el desempefio de su cargo. El total
de las primas pagadas en 2009 y 2008 por estos conceptos ha ascendido a 16 miles de euros, en cada
ejercicio.

La Entidad no tiene en su plantilla personal considerado Alta Direccion adicionales a los miembros del
Consejo de Administracion.

Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares y realizacién por
cuenta propia o ajena de actividades similares por parte de Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Andnimas, introducido
por la Ley 26/2003, de 17 de julio, cada Administrador de Luzaro EFC ha comunicado al Consejo de
Administracion las participaciones poseidas en el capital de otras entidades cuyo género de actividad sea
igual, andlogo o complementario al de Luzaro. Este detalle consta en poder del Secretario del Consejo de
Administracion, y no se explicita en esta Memoria debido a que los Administradores y sus asesores legales
entienden que dicha informacién no afecta al deber de lealtad de los Administradores, ni puede poner de
manifiesto conflicto de interés alguno, habida cuenta de la naturaleza de la Entidad y del hecho de que las
participaciones de cada uno de los miembros del Consejo de Administracion en sociedades con igual,
analogo o complementario objeto social al de la Entidad en ningin caso superan el 1 por mil de la sociedad
participada, ni tienen un valor de mercado superior a 500.000 euros por cada miembro del consejo.

Asimismo y de acuerdo con el texto legal mencionado anteriormente, a continuacion se indica la realizacion,
por cuenta propia 0 ajena, de actividades realizadas por parte de los miembros del Consejo de
Administracion, del mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social
de Luzaro.
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Titular
Entidad

Actividad
Realizada

Entidad a Través de la cual Presta la
Actividad

Cargos o Funciones que se
Ostentan o Realizan en la Entidad
Indicada

Francisco Javier Rapdn Lluan

Jests M? Iturrioz Aizpuru

Juan M? Saénz de Buruaga Renobales
Juan M? Saénz de Buruaga Renobales
Juan M? Saénz de Buruaga Renobales
Alfonso Martinez Martinez

Joseba Barrena Llorente
Joseba Barrena Llorente

Joseba Barrena Llorente
Antonio Elorza Bergareche
Ifiaki Gorrofio Areitio-Aurtena
Kepa Egiguren Iriondo
Ramén Amords Basterra
Miguel Bengoechea Romero
Miguel Bengoechea Romero
Miguel Bengoechea Romero
Mikel Huerta Etxeberria
Elfas Atucha Aresti

Javier Lasarte Iribarren

Ander Aizpurua Susperregui

Entidad Financiera

Entidad Financiera

Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera

Entidad Financiera
Entidad Financiera

Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera
Entidad Financiera

Entidad Financiera

Banco Guipuzcoano

Banco de Madrid (100% perteneciente a
Gipuzkoa Donostia Kutxa)

BBK

Adefisa Leasing E.F.C, S.A.

Iberdrola Servicios Financieros E.F.C,
S.A.

BBK

Caja Vital
Afianzamiento de Riesgo E.F.C., S.A.

Lico Leasing EFC, S.A.
Banco Guipuzcoano
Caja Laboral

Bankoa

Bankoa

Gipuzkoa Donostia Kutxa
Caja Vital

BBK

Kutxa

Caja Laboral

Caja Vital

Gipuzkoa Donostia Kutxa

Director General Adjunto

Consejero Delegado

Director General
Presidente
Consejero
Subdirector General

Director General
Consejero

Consejero

Director de Banca Privada
Director General Adjunto
Consejero Delegado
Director Banca de Empresas
Comisién de Control
Comision de Control
Comisién de Control
Director Desarrollo Comercial
Director General

Consejero

Director Area Inversiones
Corporativas

d) Gastos generales de administracién - Otros gastos administrativos

En este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2009 y 2008 se incluyen 20 y 18
miles de euros, respectivamente, correspondientes a los honorarios (IVA excluido) en concepto de servicios
prestados en la realizacion de la auditoria de las cuentas anuales de los ejercicios 2009 y 2008 y la
elaboracién de informes obligatorios requeridos por los organismos reguladores. Durante 2009 y 2008, el
auditor no ha prestado servicios adicionales a la Entidad.

e) Otros ingresos

Incluidos en el epigrafe de “Intereses y rendimientos asimilados” se recogen en las cuentas de pérdidas y
ganancias correspondientes a los ejercicios 2009 y 2008, 28 miles y 8 miles de euros por penalizaciones en
cancelaciones anticipadas de préstamos, respectivamente, y 2 miles de euros y 9 miles de euros,
respectivamente, correspondientes a los intereses cobrados relativos a afios anteriores devengados por los

activos de dudoso cobro.
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Informacién por segmentos

a) Segmentacién por segmentos de negocio

La actividad que lleva a cabo la Entidad es, fundamentalmente, la concesién de préstamos participativos a
PYMES sin que existan otras lineas de negocio significativas que requieren desglose e informacién detallada
de su operativa, como si cada una de las mismas fuera un negocio auténomo y dispusiera de recursos
propios independientes

b) Segmentacién por ambito geografico

En la misma linea, no se observan diferencias geograficas significativas en el territorio de actuacién de la
Entidad que justifiguen una informacion segmentada y diferenciada de la actividad segun este criterio.

Politica de gestién de riesgos financieros

El Consejo de Administracion de Luzaro es el Gltimo responsable de la gestion global del riesgo y, como tal, es el
encargado de la aprobacion de las politicas y procedimientos de admision, control y seguimiento del mismo.
Para facilitar la actividad y la operativa diaria, el Consejo de Administracién delega ciertas tareas y
responsabilidades en distintas personas.

a) Exposicion al riesgo de crédito

El riesgo de crédito o riesgo de solvencia, se encuentra ligado estrechamente a las operaciones de
arrendamiento financiero. Alude a la posibilidad de incurrir en pérdidas por el incumplimiento, total o parcial, de
los fondos invertidos en una operacion de arrendamiento financiero a su vencimiento. El riesgo de
incumplimiento de los compromisos financieros se determina por la posibilidad de que ello ocurra, que es a su
vez funcidn directa del “riesgo financiero” (relacionado con la situacion financiera de la contraparte) y del “riesgo
de negocio” (asociado a las caracteristicas del sector de la actividad econémica, situacion general, etc.).

La gestion del riesgo de crédito se realiza siguiendo el siguiente circuito:

- En la fase de admision, el expediente de la operacion puede provenir de las entidades financieras
participes o de SPRI, en funcién de la tipologia de producto de que se trate. Las entidades proponentes
incluyen en el expediente su propio analisis de riesgos.

- Posteriormente Luzaro analiza las operaciones y realiza su propio informe.

- Finalmente, y de forma periédica, se realiza un control y supervision de los riesgos concedidos para
contrastar si se ha actuado de acuerdo a la politica de riesgos y limites en vigor.

Para ello, ademas del empleo de sus propios recursos, se apoya, para la actividad participativa, en las
estructuras creadas al efecto por sus entidades financieras accionistas, encargados a su vez de la
refinanciacion.

Adicionalmente, los diferentes convenios firmados con las Administraciones y sociedades de garantia
reciproca en los que los mismos asumen un alto porcentaje del riesgo de insolvencia hacen que la Entidad
reduzca, cada vez de forma mas sustancial, su exposicién al riesgo de crédito.
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Respecto al seguimiento de incumplimiento de no contenciosos, el responsable de Contabilidad y la Direccion
realizan el seguimiento y la gestién de cobro de las cuotas atrasadas.

o0 Operaciones avaladas por SGR

Si una prestataria entra en situacién concursal o bien deja de abonar las cuotas de interés y/o
amortizaciones, la sociedad de garantia reciproca hara frente a los importes pendientes a los seis
meses de producirse el incumplimiento.

o0  Operaciones no avaladas por SGR

Si una prestataria entra en situacién concursal o bien deja de abonar las cuotas de interés y/o
amortizaciones, y no cuenta con garantias suficientes o adecuadas que aseguren el cobro de dichos
impagos, se solicita a la entidad proponente que reduzca en un 40% (el riesgo avalado por la misma)
el tipo de interés a cobrar sobre el préstamo que financia el concedido por Luzaro.

A su vez se solicita trimestralmente al Gobierno Vasco el pago del 50% de los intereses impagados, como
anticipo de su compromiso.

La recuperacion de activos se realiza en coordinacion con las entidades financieras decidiéndose la ejecucion de
las garantias del prestatario, dadas una serie de circunstancias previas. Esta ejecucion se realizara en el
siguiente orden:

1° sobre las garantias reales, si las hubiere,
2° sobre las garantias personales, si las hubiere (avales de personas fisicas, etc.),

3° sobre el patrimonio de la propia empresa.

Si a pesar de ello resultara algun importe fallido se ejecutarian las garantias derivadas del convenio de
colaboracién con el Gobierno Vasco y las entidades financieras.

b) Exposicion al riesgo de interés

El riesgo de interés de la actividad participativa queda principalmente cubierto a través de la indexacion de
los préstamos concedidos a los mismos indices que la refinanciacion de los mismos (normalmente al
EURIBOR). Existe un compromiso formal de pago por parte del Gobierno Vasco del diferencial entre los tipos
a los que se financia la entidad (tipos de mercado) y los tipos cobrados por éste a sus prestatarias.

La estimacién del mismo es responsabilidad de Administracién y Control.

c) Exposicion al riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez en su aspecto mas significativo, el estructural, consiste en la posibilidad de que, a causa
del desfase entre los plazos de vencimiento de sus activos y de sus pasivos, la Entidad se encuentre ante
una eventual incapacidad para atender sus compromisos de pago a un coste razonable, o a que no pueda
dotarse de una estructura de financiacion estable capaz de soportar sus planes de negocio.

La Entidad establece un nivel minimo de liquidez en su tesoreria de 4 millones de euros y realiza una
distincion en su politica de liquidez en funcion de los productos a financiar:
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d)

i. Préstamos no refinanciados por las entidades socias ni por el BEI

En caso de no alcanzar el nivel minimo establecido, el responsable de Administracién y Control
(responsable de la gestion de la liquidez) informara al Director y éste ejecutard el siguiente plan de
contingencia:

o Dada la naturaleza de la entidad y su composicion accionarial, se recurrird a las entidades
financieras accionistas que haran frente a las necesidades previstas.

La financiacién sera tal que quede restaurado el nivel minimo establecido. Este limite sera revisado
periddicamente por el Consejo de Administracion.

ii. Préstamos financiados por las entidades

Las entidades financieras socias de Luzaro estan obligadas, por Convenio, a financiar cada operacion
gue conceda la sociedad. Debido a este compromiso, no se realiza ningun control de liquidez sobre
esta tipologia de préstamos.

iii. Préstamos financiados por el BEI

La Sociedad tiene suscrito un préstamo con el BEI (Banco Europeo de Inversiones) por un importe de
150 millones de euros, sin disponer en su totalidad.

La gestién del riesgo de liquidez de Luzaro es responsabilidad del area de Administracién y Control. La
aprobacion de las medidas, en caso de ser necesarias, las realiza el Consejo de Administracion.

En la actualidad se esta elaborando un documento que recoge el modo en que se esta gestionando la
liquidez de la Entidad.

En este ambito el objetivo inicial es completar la implantacion de la nueva herramienta que permitird
gestionar la tesoreria interna. El desarrollo e implantacion de la herramienta potencia el andlisis dindmico y
su utilizacién para proyecciones financieras.

Concentracion de riesgos

Los requisitos exigidos para la obtencion de los préstamos concedidos por la Entidad hacen que los activos
de la misma se encuentren diversificados evitando la concentracidon en determinadas entidades o sectores
concretos.

Los limites a la concentracion vienen determinados mediante la identificacion de grupos econémicos, no
pudiendo superar los importes maximos establecidos para cada tipologia de préstamo. El Consejo establece
y modifica las politicas de limites globales, de riesgo de concentracién por empresa o grupo.

En el proceso de admisidn, el responsable de Administracion y Control evalia el cumplimiento de los limites
establecidos en los convenios que Luzaro tiene firmados y por el cumplimiento normativo.

En la actualidad se esta trabajando en la posibilidad de contratar alguna herramienta que permita identificar
los grupos econémicos de las operaciones entrantes.
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e) Riesgo operacional
El riesgo operacional se define como la “posibilidad de incurrir en pérdidas derivadas de fallos, errores,
insuficiencias o inadecuaciones en los procesos, sistemas o personal de la entidad, o bien de
acontecimientos externos”. Queda incluido el riesgo legal y excluidos los riesgos reputacional y estratégico.

Luzaro utiliza el método del indicador basico para la cuantificacion de sus necesidades de capital por riesgo
operacional. Este método hace innecesaria su gestion, por lo que no existe ninguna politica destinada a tal
fin. El calculo de riesgo operacional es responsabilidad del area de Administracion y Control.

f) Otros riesgos

La Entidad no mantiene posiciones en moneda extranjera ni ha realizado operaciones en divisas. Asimismo,
por su actividad no tiene riesgos en el area de Tesoreria o Mercado de Capitales.

Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (11 de marzo) sobre departamentos y servicios de
atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002 (de 22 de
noviembre) de Medidas de reforma del Sistema Financiero, la Entidad ha creado el Servicio de Atencion al
Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento de dicho
Servicio, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacién, asi como una agil
tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquéllos.

El Servicio de Atencion al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracion de la Entidad con fechas 17
de marzo de 2010 y 17 de febrero de 2009 los informes explicativos del desarrollo de su funcién durante los
ejercicios 2009 y 2008. En dichos informes se indica que no se ha recibido reclamacion o queja alguna de los
clientes durante los ejercicios 2009 y 2008 por lo que no ha sido necesario dictar ningun tipo de decision,
recomendacion o sugerencia.
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Luzaro Establecimiento Financiero de Crédito, S.A.

Informe de Gestién del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2009

1.- Evolucidon de la Sociedad en el ejercicio.

Durante el ejercicio 2009 se han formalizado 186 operaciones de préstamo por un importe total de 79.240 miles
de euros, frente a 129 operaciones por 43.360 miles del ejercicio anterior, lo que representa un incremento del
83% en el volumen formalizado. De este modo, 2009 ha sido el ejercicio con mayor volumen de formalizaciones
en los 17 afios de historia de LUZARO.

De las 186 operaciones formalizadas, 2 (360 miles de euros) han correspondido al Convenio SPRI, 4 (1.226
miles de euros) al Convenio de Audiovisuales, 32 (19.107 miles de euros) al Convenio Ikerketa, y 148 (58.546
miles de euros) a la linea tradicional de los Préstamos “Participativos”.

La demanda principal de préstamos de LUZARO durante el ejercicio 2009 ha seguido estando centrada en los
Préstamos Participativos destinados a la financiacion de inversiones y a la consolidacion financiera, con un
incremento del 106% sobre el volumen de formalizaciones de 2008. Las lineas destinadas a la financiacion de
nuevas inversiones han absorbido 16.110 miles de euros frente a 9.242 miles de euros del afio anterior, con un
incremento del 74%; pero han sido los préstamos para reestructuracion financiera los mas demandados en 2009
con 42.436 miles de euros frente a 19.194 miles de euros concedidos en 2008 para la misma finalidad. Esta claro
que la crisis econdémica y financiera de las pymes vascas esta en el origen de este aumento tan espectacular. La
redefinicion del préstamo de consolidacion financiera, llevada a cabo a mediados de afio, le ha privado a este
producto de su caracter subordinado (perdiendo, asi, su cualidad de préstamo participativo); pero sigue
conservando sus condiciones tan singulares de plazo y carencia. Es por estas condiciones por las que esta
resultando tan solicitada en los momentos actuales esta linea de préstamos.

Con la actividad desarrollada este afio, la cartera viva total de préstamos de LUZARO ha alcanzado el saldo de
235.341 miles de euros, siendo el de los Préstamos Participativos de 191.198 miles, resultando un incremento
neto durante el afio de 38.411 miles de euros.

Los ingresos por intereses a cuenta se han reducido a la mitad (pasando de 6.232 miles en 2008 a 3.147 miles
en 2009) al igual los intereses de refinanciacion que han pasado de 7.639 miles a 3.719 miles. Estos
decrementos han venido motivados por la evolucion del tipo de referencia, ya que el tipo medio aplicado en 2009
ha sido del 1,885% mientras que en 2008 fue del 4,925%. La cifra ingresada por intereses complementarios ha
sido de 943 miles de euros con un decremento del 13,8% en términos porcentuales y de 151 miles de euros en
importes absolutos respecto al afio pasado, aunque el tipo de interés medio aplicado haya sido superior al del
afio anterior. El importe liquidado ha supuesto el 43% de los intereses complementarios maximos tedricos
cuando los afios anteriores este porcentaje se mantenia por encima del 60%, por lo que se ha reducido en mas
de 17 puntos. Asi mismo, el porcentaje de la cartera al que se le ha liquidado este complemento se ha reducido,
pasando del 61,12% en 2008 al 43,99% en 2009 como consecuencia del efecto de la crisis en los resultados
empresariales. Las perspectivas para los intereses complementarios a cobrar en 2010 no son mejores ya que las
ventas y resultados de las empresas se han ido deteriorando de un modo considerable a lo largo de todo el afio
20009.

El resultado del ejercicio 2009 presenta un beneficio de 997 miles de euros y un cash-flow de operaciones de
1.244 miles.
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Al cierre del ejercicio el coeficiente de solvencia de LUZARO es del 13,19%, contando con unos fondos propios
de 15.791 miles de euros, lo que supone para la Sociedad que no le sean de aplicacién las limitaciones a su
funcionamiento que establece el Real Decreto 692/1996.

En 2009 LUZARO ha firmado con el Banco Europeo de Inversiones un contrato de financiaciéon por importe de
100 millones de euros, avalado por el Gobierno Vasco, de los que se han dispuesto 25. De este modo, la
sociedad se garantiza suficientes fondos para la concesién de los préstamos que se le soliciten para la
financiacion de proyectos de inversion.

2.- Principales riesgos del negocio.

LUZARO ha continuado aplicando los més estrictos criterios en la calificacion de sus riesgos, habiéndose
registrado un incremento respecto al afio anterior en la cifra de activos dudosos, pasando su porcentaje sobre el
saldo vivo total del 12,31% al 13,81%. Al cierre del ejercicio las provisiones de insolvencias han quedado fijadas
en 1.487 miles de euros como consecuencia de la recuperacion de algunas operaciones que estaban dotadas y
habiendo dotado al 100% el riesgo de LUZARO en los préstamos que se han considerado dudosos, siguiendo la
tradicional politica de la sociedad.

Con todo ello, y tal como se ha venido haciendo desde el comienzo, el principal objetivo perseguido sigue siendo
el de contar con un balance saneado, ademas de consolidar la solvencia y garantia de la Sociedad. La evolucion
que este aspecto ha tenido en 2009 ha sido altamente positiva ya que al cierre del ejercicio el conjunto de las
dotaciones especificas y genéricas aportan una cobertura del riesgo de los Préstamos Participativos calificados
como dudosos del 132%.

En relacién al Servicio de Atencion al Cliente, durante el afio 2009 no se ha recibido ninguna queja ni
reclamacion.

3.- Utilizacidén de instrumentos financieros.

La Sociedad invierte sus fondos en cuentas a la vista, no haciendo uso de otros activos o instrumentos

financieros.

4.- Evolucién previsible.

Las previsiones para el afio 2010 sitan el volumen de operaciones de Préstamos Participativos a formalizar en
60 millones de euros.

5.- Hechos posteriores.

No ha habido con posterioridad al cierre del ejercicio acontecimientos que se puedan considerar importantes
para la Sociedad, salvo los comentados en la memoria.

6.- Actividades de investigacion y desarrollo y operaciones con acciones propias.

A lo largo del ejercicio 2009 la Sociedad no ha realizado actividad alguna en materia de investigacion y
desarrollo, ni tampoco operaciones con acciones propias.

San Sebastian, a 28 de febrero de 2010.





