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TIBERAUDIT

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al Accionista Unico de Norwealth Capital A.V., S.A.U.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Norwealth: Capital A.V., S.A.U. {la Sociedad), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2019, la cusenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha facha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspactlos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 3t de diciembre de 2019, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de
informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la oplnién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la nomativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin lo exigido por
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios
distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con
io establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que
se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada
para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesionat, han sido
considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas
anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esos riesgos.

Hemos determinado que no existen riesgos mas significativos considerados en la auditoria que deban
comunicarse en nuestro informe.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya formulacién es
responsabilidad de los administradores de la Saciedad y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestion
con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de
las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma.
Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
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informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que
hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, seguin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicic 2019 y su contenido y presentacion
son conformes a la normativa que resuita de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relaclén con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la
imagen fiel del patrimenio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incormeccién material, debida
a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin corresponda,
las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa
en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencidn de liquidar la sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra altemnativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con ia auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra
opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incomecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan
en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:

» Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo
de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusi6n, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control intemo relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion scbre la eficacia del control intemo de la entidad.

¢+ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

+ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de empresa
en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no
una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.
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= Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un

modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre ofras cuestiones, el alcance y
el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asf como
cualquier deficiencia significativa del control interno que Identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo
actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos es0s riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o

reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

En Bilbao, a 29 de abril de 2020
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NORWEALTH CAPITAL A.V,,5.A.U

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(Expresados en euros)

N P«"otas a l,-a
e CLLED memoria

Tesoreria

Cartera de negociacifn

Valares representativos de deuda
Instrumentos de capital

Derivados de negociacitn

Otros activos financieros
Pro-memoria: prestados o en garantia

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
Valores representativos de deuda

Instrumentos de capital

Otros activos financieros

Pro-memoria: Prestados o en garantia

Activos financieros disponibles para la venta
Valores representativos de deuda

Instrumentos de capital

FPro-memoria: Prestados o en garantia

Inversiones crediticias Nota6y 7
Créditos a intermediarios financieros

Crédito a particulares

Otros activos financieros

Cartera de inversién a vencimiento
Pro-memoria: Prestados o ¢n garantia

Derivados de cobertura

Activos no corrientes en venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital

Activo material Otros

Participaciones

Contratoes de seguros vinculados a pensiones

Activo material Nota 8
De uso propio

Inversiones inmobiliarias

Activo intangible

Fondo de comercio

Otro activo intangible

Activos fiscales Nota 12
Corrientes

Diferidos

Periodificaciones
Comisiones y gastes pagados no devengados

Resto de activos Nota 9

TOTAL ACTIVO

2019

342,19

601,00
600,00
355.917,45

24940585
106.511,60

110.305,29
110.305,29
1.728,24
172824
7.825,85
7.825,85

5319,12
5319,12

5.040,00
487.078.14

2018

8,36

600,00
600,00
173.916,79

113.276,65
60.640,14

122.215,16
122.215,16
1.440,80
1.440,80
23,063,14

23.003,14

5.853,02
327.09727
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NORWEALTH CAPITAL AV, 8.AU
BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2019

(Expresados en euros)

PASIVO Notay a.la
memoria
Cariera de negociacién

O4ros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Pasivos financieros a coste amortizado
Deudas con intermediarios financieros
Deudas con particulares

Empréstitos y pasivos subordinados
Otros pasivos ficancieros

Derivados de cobertura

Pasivos asociados con activos no corrientes en venta

Provisiones

Fondo para pensiones y obligaciones similares

Provisiones para impuestos y otras contingencias legales

Otras provisiones

Pasivos fiscales

Corrientes

Diferidos

Resto de pasivos Nota 12,6y 9

TOTAL PASIVO

PATRIMONO NETO el
memoria

Fondos propios

Capital Nota 10

Escriturado

Menos: Capital no exigido

Prima de emisién Nota 10

Resultados de ejer.anieriores Nota 10

Reservas Nota 10

Otros instrumentos de capitat

Menos: Vatores propios

Resultado del ejercicio

Menos: Dividendos y retribuciones
Ajustes por valoracién

Activos financieros dispomibles para la venta
Coberturas de los flujos de efectivo
Coberturas de inversiones netas en nsgocios en el extranjero
Diferencias de cambio

Resto de ajustes por valoracion
Subvenciones, Donaciones y Legados

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PATRIMONIO NEFO Y PASIVO

)ids

2009

2.556,18
256,18

91.003,82

93.560,00

s

395.000,00
395.000,00

(92.252,54)

(780,00)

91.550,68

393.518,14

487.078,14

2018

115.349,81

119.349.81

2018

300.000,00
300.000,00

(92.252,54)

20774746

327.097.27
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NORWEALTH CAPITAL AV, S.A.U.

PROMEMORIA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
{Expresados en euros)

Notas a la
memoria

Avaies y garantfas concedidas

Otros pasivoes contingentes

Compromisos de compraventa de valores a plazo

Valores propics cedidos en préstamo

Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
Derivados financieros

Otras cuentas de riesgo y com promiso

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y ORDEN

Depisitos de titulos

Carteras gestionadas Notall
Otras cuentas de orden

Ajustes por valoracién

TOTAL OTRAS CEHENIAS DE ORDEN

o

2019 2018

52.422.130,14 19.685.107,22
151.222,20

52.573.352,34 19.685.107,22

3
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NORWEALTH CAPITAL AV, S.A.U.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(Expresados en euros)

Notas

Memeoria

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asimiladas

A) MARGEN DE INTERESES

Rendimiente de instrumentos de capital

Comisiones pereibidas Nota 14
Comisienes pagadas

Resultados de operaeiones financieras (neto) (+/-)

Cartera de negociacion (+-)

Diferencias de cambio (neto) (+/-)

Otros productos de explotacién

Otras cargas de explotacion (-) Nota 16

B} MARGEN BRUTO

Gastos de personal (-) Nota 15
Gastos generales (-) Nota 16
Amortizacidn {-) Nota 8

Contribuciones e impuestos(-)
Dotaciones a provisiones (neto) (+/-)
Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (+/-)

€y RESE1TADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Pérdidas por deterioro dek resto de activos (neto) (+£-)

Ganancias/Pérdidas en activos no corrientes en venta

Diferencia negativa en combinaciones de negocios

Ganancias (pérdidas) de activas no corriente en venta no clasificados como
operaciones interrumpidas

D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios (+/-) Nota 12
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS (+/-)

Resultado de apefaciones mterrumpidas (neto) (+/-)

F) RESELTADO DEL EJERCICIO

Beneficio por Aecién

Basico
Diluido

(A

2019

1.107.135,08
(79.689,12)

3.152,96
(21.032,26)

1.009,566,60
(520.197,08)
(328.380,52)

(16.041,69)
(35.134,56)

104.812,75

100.812,75
{18.262,07)

91.550,68
91.550,68

0,23
0,23

2018

512.978,38

(20.000,00%
492.978,38
(312.978,81)

(287.797,00)
(7.446,83)

(115.244,26)

(71,42)

(F15.315,68)
23.063,14

{92.252,54)

{92.252.54)
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NORWEALTH CAPITAL A.V., S.A.U.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2019

2019 2018
A) RESULTADO DEL EJERCICIO 91.550,68  (92.252,54)
B) OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (786,00)

Activos financieros disponibles para la venta

Ganancias / {Pérdidas) por valoracion

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efective

Ganancias/ (Pérdidas) por valoracién

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
Otras reclasificacionss

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Ganancias/(Perdidas) por valoracion

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Otras reclasificaciones

Diferencias de cambio

Ganancias/ (Pérdidas) por valoracidn

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Otras reclasificaciones

Activos no corrientes en veuta

Ganancias / {Pérdidas) por valoracion

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Otras reclasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones

Resto de ingresos y gastos reconocidos (575,00%

Efecto Impositivo 195,00

TOTAL INGESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B) 90.770,68  (92.252.54%)
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NORWEALTH CAPITAL AV, 8.A.1U.
ESTADQ DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2019

A) SALDO FINAL EIERCECIO 2017
L Ajustes por cambios de criterio 2018
TI Ajustes por errores 2018

B) SALDQ ['\'IC[OIDEL E]ER(,‘iClO 2018

1. Total ingresos y gastos reconocidos

IL Operaciones con socios o propietarios
Constitucion
Aumento de Capital

€) SALDO FINAL BEL EJERCICIO 2018

T, Ajustes por cambios de criterio 2019

TI Ajustes por errores 2019

D) SALDO AJUSTADO INICIO DEL EJERCICHK) 2019
L Total ingresos y gastos reconocidos

IL Operaciones con socios o propietarios

Aymento de Capital

Distribucion dei resultade

E. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2019

Capital
escrturade

300.000,00

300,000, 0

300,6610,00

300.000.00

95.004,00
95 000,00

395.000,00

Reservas  Rdos ejer.ant. Resultado del Ejercicio

(92.252,54)

{92.252,54)

S . (92.252,59)
(780,00} 91.550,68
(92.252,54) 92.252,54

(92.252,54) 92.252,54

{780,003  (92.252.54) 91.550,68

Total

300.006.60

300004 B0

(92.252,54)

207.747.46

207.747 46
90.770,68

95.000,80

393.518,H4



NORWEALTH CAPITAL A.V,, S.A.U.
CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2019
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NORWEALTH CAPITAL A.V,, S.A.U.
MEMORIA DEL EJERCICIO 2019

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

a) Constitucién y Domicilio Social

NORWEALTH CAPITAL A V., S.A.U. (en adelante la Sociedad), se ha constituido por
tiempo indefinido el 20 de diciembre de 2017. El domicilio social de la Sociedad se
establece en la calle Elcano n® 7, 5°, 48011 Bilbao. La Sociedad fue inscrita en el Registro
de Agencias de Valores de la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 2 de encro de
2018 con el mimero 277, fecha en la que inicid su actividad.

b) Régimen Legal

La Sociedad se rige por sus Estatutos, por el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero
sobre el Régimen Juridico de las empresas de servicios de inversién, asf como el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Mercado de Valores y por las diversas circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores que la desarrollan.

Fsta normativa establece ciertos requisitos minimos a las agencias de valores para obtener
y conservar la autorizacién entre los cuales cabe destacar los siguientes:

a) Deben contar con wn capital social minimo de 125.000 euros. Y cuando la Agencia de
Valores no esté autorizada a tener en depdsito fondos o valores mobiliarios de sus
clientes el capital minimo debera ascender a 50.000 euros.

b) Deben cumplir unos requisitos minimos de recursos propios de liquidez y solvencia
establecidos por la normativa de la CNMYV, relativa a las exigencias de recursos

propios de Sociedades y Agencias de Valores y sus grupos consolidables.

c) La Agencia debe revestir la forma de Sociedad andnima y sus acciones deben tener
cardcter nominativo.

¢) Actividad

El objeto social de la Sociedad ser4 la prestacién de los siguientes servicios de inversion y
auxiliares, en los términos en que los mismos son definidos en los articulos 140 y 141 del
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texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto
Legislative 4/2015, de 23 de octubre (en adelante, el "TRLMV"), o cualquier norma que
la sustituya en el futuro (CNAE6612):

» La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a
los mandatos conferidos por los clientes.

¢ Kl asesoramiento en materia de inversion.

* La recepcidn y transmisién de érdenes de clientes en relacion con uno o varios
instrumentos financieros.

s La custodia y administracion de instrumentos financieros por cuenta de clientes.

Dichos servicios de inversion y auxiliares se podran prestar sobre los instrumentos
financieros detallados en el articulo 2 del TRLMYV, con las particularidades contenidas en
su programa de actividades.

Ll Programa de Actividades de la Sociedad es el siguiente:
1. Servicios de Inversidn:

Recepcion y transmisién de 6rdenes por cuenta de clientes en relacion con uno o
mds instrumentos financieros.

- Qestién discrecional ¢ individualizada de carteras de inversion con arreglo a los
mandatos conferidos por los clientes.

- Asesoramiento en materia de inversion.

2. Servicios Auxiliares:

- La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos previstos
en el articulo 2 de la Ley de Mercado de Valores aprobada por el Real Decreto
4/2015 de 23 de octubre.

3. Actividades que suponen prolongacion del negocio:

Asesoramiento en materia tributaria, negociacion de condiciones econdmicas con
entidades financieras en representacién de los clientes e interlocucién con dichas
entidades financieras para la gestion del patrimonio de sus clientes.

Se restringe el servicio de custodia a la llevanza, por cuenta de sus clientes, del registro
individualizado de titularidades finales de las participaciones en IIC que la entidad
comercialice y que estén anotadas a su nombre por cuenta de clientes en una cuenta
global.
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A fecha de formulacién de las cuentas anuales la agencia de valores no ha realizado las
actividades mencionadas en el punto 2 de su programa de actividades. La agencia de
valores ni custodia ni administra activos de clientes, no operando con ninguno de los
depositarios a través de cuentas Omnibus. Toda la operativa de clientes con los
depositarios con los que conirata la custodia de activos, se realiza a través de cuentas
nominativas a nombre del cliente final.

d) Grupo

La Sociedad forma parte de un grupo, siendo Himalaya Gestion de Activos, S.L. la
entidad dominante directa, cuyo objeto social es la realizacién actividades propias de las
sociedades holding (CNAE 6420) y con domicilio en la calle Elcano n® 7 5° 48011
Bilbao. Las cuentas anuales consolidadas de dicho grupoe han sido formuladas con fecha
29 de marzo de 2020 y tras su aprobacién serdn depositadas en el registro mercantil de
Bizkaia.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS
ANUALES

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros de
contabilidad de la misma v se presentan de acuerdo con lo establecido por la Circular
7/2008 de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, de 26 de noviembre,
modificada por la Circular 3/2014 de 22 de octubre, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio, y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 ¥
de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el Patrimonio Neto
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2019, que han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad en reunién de su Consejo de Administracién celebrada el
dia 31 de marzo de 2020, se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas. No obstante, los Administradores estiman que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin cambios significativos.

b) Principios Contables Aplicados
Las cuentas anuales de la Sociedad se han elaborado teniendo en consideracién la

totalidad de los principios y mormas contables y de los criterios de valoracién de
aplicaci6n obligatoria que tienen un efecto significativo en las citadas cuentas anuales.
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No existe ningin principio contable o criterio de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢) Moneda de Presentacién

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se
presentan expresadas €1 Suros.

d) Aspectos Criticos de la Valoracion y Estimacién de la Incertidumbre

No existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que puedan llevar
asociado un riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los
activos y pasivos en el gjercicio siguiente.

€) Comparacion de la Informacién

De acuerde con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a cfectos
comparativos, con cada una de las partidas del Balance, de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias y del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, ademds de las cifras del
gjercicio 2019 las correspondientes al ejercicio anterior. Las partidas de ambos ejercicios
son comparables y homogéneas.

f) Responsabilidad de la Informacién y Estimaciones Realizadas

La informacidn contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Consejo de
Administracién de la Sociedad. En las presentes cuentas anuales se han utilizado
estimaciones realizadas para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos v
compromisos que figuran registrados en las mismas, y que, bésicamente estas
estimaciones se refieren a la evaluacién de las pérdidas por deterioro de determinados
activos, a la vida til de los activos no corrientes v a la probabilidad de ocurrencia de
provisiones.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacion
disponible en la fecha de formulacion de las cuentas anuales, es posible que
acontecimientos que pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en
proximos ejercicios. En tal caso, ello se harfa de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacién en las correspondientes cuentas de Pérdidas y
Ganancias.
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g) Estado de Flujos de Efectivo

De acuerdo con la legislacién mercantil vigente, la Sociedad presenta Balance, Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, Bstado de Cambios en el Patrimonio Neto y Memoria, no
presentando Estado de Flujos de Efectivo ya que no alcanza los limites establecidos de
activo, importe neto de la cifra de negocios ni nimero de trabajadores, de la norma 8° de
la Circular 7/2008 de 26 de noviembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
en al menos dos de los requisitos.

h) Recursos propios minimos

La Circular 2/2014 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de 23 de junio, a
empresas de inversién y sus grupos consolidables, sobre determinacién y control de los
recursos propios minimos, regula los recursos propios minimos que han de mantener las
empresas de inversién y sus grupos consolidables espafioles y la forma en la que han de
determinarse tales recursos propios, asi como los distintos procesos de autoevaluacion del
capital que deben realizar las entidades y la informacion de cardcter pablico que deben
remitir al mercado las mencionadas entidades.

El objeto de esta Circular es regular, de acuerdo con las facultades conferidas, las
opciones que ¢l Reglamento n° 575/2013 atribuye a las autoridades competentes
nacionales, aplicables a los grupos consolidables de empresas de servicios de inversién y
a las empresas de servicios de inversion espafiolas integradas o no en un grupo
consolidable, relativas a aquellas materias que se consideran necesarias para la aplicacion
del citado Reglamento (UE) n® 575/2013 desde el 1 de enero de 2014,

Dicha Circular incorpora una disposicién derogatoria fmica con el objeto de derogar el
contenido de la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

Los objetivos estratégicos marcados por la Direccion de la Sociedad en relacion con la
gestion que se realiza de sus recursos propios son los signientes:

- Cumplir en todo momento con la normativa aplicable en materia de requerimientos de
recursos propios minimos.

- Buscar la mixima eficiencia en la gestién de los recursos propios, d¢ manera que,
junto a otras variables de rentabilidad y riesgo, el consumo de recursos propios es
considerado como una variable fundamental en los andlisis asociados a la toma de
decisiones de inversion de la Sociedad.
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Reforzar el peso que los recursos propios de primera categoria tienen sobre el total de
los recursos propios de la Sociedad.

La Circular 2/2014 de !a Comisién Nacional del Mercado de Valores, de 23 de junio,
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 bésicos
y de segunda categoria, y difieren de los recursos propios calculados de acuerdo con lo
dispuesto en las NIIF-UE ya que consideran como tales determinadas partidas e
incorporan la obligacién de deducir otras que no estan contempladas en las mencionadas
NITF-UE.

Lo dispuesto en esta Circular serd de aplicacién a los grupos consolidables de empresas
de servicios de inversién asi como a las empresas de servicios de inversién individuales,
integradas o no en un grupo consolidable, sujetos a supervisién de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (en adelante, la CNMV) de acuerdo con el Reglamento (UE) n.°
575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversi6n, y por el
que se modifica el Reglamento (UE) n° 648/2012.

El Reglamento (UE) n° 575/2013 y reglamento de €jecucion (UE) n® 680/2014, establece
que elementos deben computarse como recursos propios, a efectos del cumplimiento de
los requisitos minimos establecidos en dicha norma.

A continuacién, se incluye un detalle de los recursos propios de la Sociedad al 31 de

diciembre de 2019, calculados de acuerdo con lo establecido en el Reglamento (UE) n®
575/2013 y reglamento de ejecucion (UE) n° 680/2014.
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Miles de euros Miles de euros

2019 2018
Fondos Propios 384 184
Capital de Nivel 1 v
Capital de nivel 1 ordinario
Insﬂj‘umafmos de capital admisibles como capital de nivel 1 395 300
ordinario
Ganancias acumuladas (1) (92}
Otras reservas
Activos diferidos (8) (23)
Otros activos intangibles (2) (1)
Total de ta exposicién al riesgo 2.716 1.963
Metodo estandar. Exposiciones ponderadas porriesgo de
crédito, contraparte y dilucién 322 242
Importe adicional de la exposicién al riesgo 2 gastos fijos 2
generales y riesgo de posicion,tipo de cambio y m.primas 2
Importe adicional de 1a exposicién al desgo debido a gastos
fijos generales 2392 1.719

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, y durante dichos ejercicios, los recursos
propios computables de la Sociedad, excedian de los requeridos por la citada
normativa

NOTA 3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS D& VALORACION
APLICADOS

Los principios y criterios contables més importantes que se han aplicado en la
preparacién de estas cuentas anuales, son los que se¢ resumen a continuacién, que se
ajustan a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de 26 de noviembre; modificada por la circular 5/2011 de 12 de diciembre y la
circular 3/2014 de 22 de octubre.

a) Principio de empresa en funcionamiento

La informacién contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la
gestién de la Sociedad continuara en el futuro, por lo que las normas contables no se han
aplicado con el objetivo de determinar el valor del Patrimonio Neto a efectos de su
transmisién global o parcial ni para una hipotética liquidacion.

b) Principio de devengo

Estas cuentas anuales se han elaborado en funcién de la corriente real de bienes y
servicios, con independencia de la fecha de su pago o de su cobro.
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¢) Principio de prudencia

Para la elaboracion de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la
Sociedad contabiliza fan solo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio.
Por el contrario, en la elaboracion de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los
riesgos originados en el ejercicio o en ofro anterior tan pronto como han sido conocidos,
sin perjuicio de su posterior reflejo en otros documentos integrantes de las cuentas
amiales, cuando se genere el pasivo o el gasto.

d) Compensacién de saldos

Solo se compensan enfre s{ y, consecuentemente, se presentan en el Balance de situacidn
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 intencidn de liquidarlos por su importe neto o de realizar el
activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea.

e) Principio de importancia relativa

Para la elaboracion de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia
relativa, de modo que la Sociedad ha optado por agrupar las partidas o importes de
naturaleza similar, siempre y cuando su importancia relativa sea escasamente
significativa. De este modo no se altera la imagen fiel de la Sociedad.

) Operaciones en moneda extranjera

Se considera moneda funcional y de presentacion el euro, entendiéndose por moneda
extranjera cualquier moneda distinta de dicha moneda.

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores en moneda exiranjera se
ban convertido a euros utilizando ¢l tipo de cambio de contado. Con posterioridad a ese
momento, se aplican las siguientes reglas para la conversion de saldos denominados en
moneda extranjera a euros:

Los activos y pasivos de caracter monetario, se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio medio de contados oficiales publicados por el Banco Central Europeo a la

fecha de cierre de cada ejercicio.

Las partidas no monetarias valoradas al coste histdrico, se convierten al tipo de
cambio de la fecha de adquisiciéon.
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- Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten al tipo de
cambio de Ia fecha en que se determiné ¢l valor razonable.

- Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
operacidm.

- Las amortizaciones se convierten aplicando el tipo de cambio aplicado al
correspondiente activo.

Las diferencias de cambio surgidas por la conversién de saldos en moneda exiranjera se
registran ¢n la cuenta de Pérdidas y Ganancias, con la excepcién de diferencias surgidas
en partidas no monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor
razonable se imputa a Patrimonio Neto hasta el momento en que éstas se realicen.

2) Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, los ingresos se reconocen por el valor razonable de la
contraprestacion recibida o que se va a percibir, menos los descuentos, bonificaciones o
rebajas comerciales. Cuando la entrada de efectivo se difiere en el tiempo, el valor
razonable se determina mediante el descuento de los flujos de efectivo futuros.

Fl reconocimiento de cualquier ingreso en la cuenta de Pérdidas y Ganancias o en el
Patrimonio Neto se supeditara al cumplimiento de las siguientes premisas:

- Suimporte se pueda estimar de manera fiable.
- Seaprobable que la Sociedad reciba los beneficios econdmicos.

- La informacién sea verificable.

Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe previamente reconocido entre los
ingresos, la cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable, se registra como un
gasto y no como un menor ingreso.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados individualmente
como deteriorados por la Sociedad, asf como aquellos para los que se hubiesen calculado
colectivamente las pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigiiedad
superior a tres meses, tienen su devengo de intereses interrumpido.

Los intereses y dividendos se contabilizan en la cuenta de Pérdidas y Ganancias en base a
los siguientes criterios:
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- Los intereses utilizan el método del tipo de interés efectivo para su reconocimiento en
la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Los dividendos se reconocen cuando se declara el derecho del accionista a recibir el
pago.

No obstante, lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha
de adquisicion del instrumento vy pendientes de cobro no forman parte del coste de
adquisicion ni se reconocen como ingresos.

Al cierre del ejercicio 2019 y 2018 no existian dividendos devengados pendientes de
cobro.

h) Instrumentos financieros

Un instrumento financiere es un contrato que da lugar a un activo financiero en una
entidad y, simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra
entidad.

Los instrumentos financieros emitidos por la Sociedad, asi como, sus componentes, son
clasificados como pasivos financieros o instrumentos de capital en la fecha de su
reconocimiento inicial, de acuerdo con su fondo econdmico cuando éste no coincida con
su forma juridica.

Las emisiones, amortizaciones y las contraprestaciones recibidas o entregadas de
instrumentos de capital propio se registran directamente contra el Patrimonic Neto de la
Sociedad, no registrandose en los estados financieros los cambios de valor de este tipo de
instrumentos.

Asimismo, los costes relacionados con este tipo de transacciones se deducen directamente
del Patrimonio Neto, una vez minorado cualquier efecto fiscal con ellos relacionados.

Las remuneraciones, los cambios de valor en libros, asi como, los resultados asociados a
la recompra o refinanciacidén de los pasivos financieros se registran en la cuenta de
Pérdidas y Ganancias como un gasto financiero. Asimismo, en la cuenta de Pérdidas y
Ganancias se registran los costes de emision de los pasivos financieros aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

Los instrumentos financieros se reconocen en el Balance, exclusivamente, cuando la
Sociedad se convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de
éste. La Sociedad reconoce los instrumentos de deuda, tales como los créditos y
depdsitos de dinero, desde la fecha en la que surge el derecho legal a recibir, o la
obligacion legal de pagar.
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Los activos y pasivos financieros con los que la Sociedad opera habitualmente son
financiaciones otorgadas y recibidas de otras entidades de crédito y clientes con
independencia de la forma juridica en la que se instrumente.

Activos financieros

Son activos financieres, entre otros, el saldo en efectivo en caja, los depdsitos en bancos
centrales, los créditos a intermediarios financieros, los créditos a particulares, los valores
representativos de deuda, los instrumentos de capital adquiridos, excepto los
correspondientes a empresas dependientes, multigrupo o asociadas, y los derivados de
negociacion y de cobertura.

Las "Inversiones crediticias" incluyen los activos financieros que, no negocidndose 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 estima recuperar todo
el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables a la solvencia
del deudor. En esta categorfa se recoge la inversién procedente de la actividad tipica de
erédito, tal como los importes de efectivo dispuesto y pendiente de amortizar por los
clientes en concepto de préstamo o los depésitos prestados a otras entidades, cualquiera
que sea su instrumentacion juridica.

Los "Activos financieros disponibles para la venta" incluyen valores representativos de
deuda no calificados como inversién a vencimiento o a valor razonable con cambios en
Pérdidas y Ganancias, los instrumentos de capital de entidades que no sean dependientes,
asociadas o multigrupo de la Sociedad y que no se hayan incluido en la categoria de a
valor razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias y las participaciones en fondos de
inversion.

La "Cartera de inversién a vencimiento" inchuye valores representativos de deuda, con
vencimiento fijo y cuyos flujos de efectivo son de cuantia determinada o determinable,
que se negocien en un mercado activo y que la entidad tiene la positiva intencién y la
capacidad financiera demostrada, tanto al inicio como en cualquier fecha posterior, de
conservarlos hasta su vencimiento.

Con caréacter general, el reconocimiento inicial en Balance de los activos financieros se
realiza por su valor razonable. El valor razonable es la cantidad por la que un activo
podria ser entregado, o un pasivo liquidado, entre partes interesadas debidamente
informadas, en una transaccion realizada en condiciones de independencia mutua.

Posteriormente, y con ocasi6n de cada cierre contable, se procede a valorarlos de acuerdo
con los siguienies criterios:
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La Sociedad valora las "Inversiones crediticias" y la "Cartera de inversién a vencimiento”
por su coste amortizado. El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue
valorado el instrumento financiero, menos los reembolsos de principal, mas o menos,
segin el caso, la parte imputada en la cuenta de Pérdidas y Ganancias, mediante la
utilizacién del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial
y el valor de reembolso en el vencimiento y menos cualquier reduccién de valor por
deterioro reconocida directamente como una disminucién del importe del activo o
mediante una cuenta correctora de su valor.

Los activos financieros que son instrumentos de capital cuyo valor razonable no puede ser
estimado de manera fiable, asi como los derivados que tienen aguellos instrumentos como
activo subyacente y se liquidan entregando los mismos, se valoran al coste.

El valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un
mercado organizado, transparente y profundo ("precio de cotizacién" o "precio de
mercado"). Cuando un determinado instrumento financiero, carece de precio de mercado,
se recurre para estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de
instrumentos andlogos y, en su defecto, a modelos de valoracién suficientemente
contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose en consideracién las
peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién 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 ¢l momento de su adquisicién mas, 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.

Los activos financieros se dan de baja del Balance de la Sociedad cuando han expirado
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo o cuando se transfieren siempre
que en dicha transferencia s¢ transmitan sustancialmente sus riesgos y beneficios o, aun
no existiendo transmision ni retencién sustancial de éstos, se transmita el control del
activo financiero. En este Gltimo caso, cuando no se transmita el control del activo éstos
seguiran reconociéndose por su compromiso continuo, es decir, por un importe igual a la
exposicion de la Sociedad a los cambios de valor del activo financiero transferido.

El valor en libros de los activos financieros es corregido por la Sociedad con cargo a la
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cuenta de Pérdidas y Ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha
producido una pérdida por deterioro.

Pasivos financieros

Son pasivos financieros, entre otros, las deudas con intermediarios financieros y las
deudas con particulares.

La Sociedad clasifica todos sus pasivos financieros dentro de la cartera de "Pasivos
financieros a coste amortizado”.

En su reconocimiento inicial en Balance, los pasivos financieros se registran por su valor
razonable. Tras su reconocimiento inicial, todos los pasivos financieros se valoran por su
coste amortizado. El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe en el
que inicialmente fue valorado, menos los reembolsos de principal que se hubieran
producido, més o menos, seglin proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y
ganancias, mediante la utilizacion del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia
entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento.

Los pasivos financieros se dan de baja del Balance de la Sociedad cuando se hayan
extinguido o se adquieran. La diferencia entre el valor en libros de los pasivos financieros
extinguidos v la contraprestacién entregada, se reconoce inmediatamente en la cuenta de
Pérdidas y Ganancias.

Ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros

Las ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la
cartera en la que se encuentren clasificados siguiendo el siguiente criterio:

e Para los instrumentos financieros valorados a coste amortizado los cambios de su
valor razonable se reconocen cuando el instrumento financiero causa baja del Balance
y, para el caso de los activos financieros, cuando se produzea su deterioro. Los
intereses de los instrumentos financieros clasificados dentro de esta categoria se
calculan aplicando el método del tipo de interés efectivo.

e Para los activos financieros disponibles para la venta se aplican los siguientes
criterios: () Los intereses devengados se calculan de acuerdo con el método del
interés efectivo, y, cuando corresponda, los dividendos devengados se reconocen en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias, (ii) Las pérdidas por deterioro se registran de
acuerdo con lo descrito en esta misma nota, (iii) Las diferencias de cambio se
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reconocen en la cuenta de Pérdidas y Ganancias cuando se trate de activos financieros
monetarios, y transitoriamente en el Patrimonio Neto, como "ajustes por valoracion”,
cuando se trate de activos financieros no monetarios hasta que, se produzca su baja de
Balance, en cuyo momento estas diferencias se imputan en la cuenta de Pérdidas y
Ganancias, (iv) El resto de cambios de valor s¢ reconocen directamente en el
Patrimonio Neto de la Sociedad hasta que se produce la baja del Balance del activo
financiero.

1) Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros es corregido por la Sociedad con cargo a la
cuenta de Pérdidas y Ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha
producido una pérdida por deterioro.

Instrumentos de deuda

Existe una evidencia objetiva de deterioro en los instrumentos de deuda, entendidos como
los créditos, cuando después de su reconocimiento inicial ocurre un evento que supone un
impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.

La evidencia objetiva de deterioro se determina individualmente para los instrumentos de
deuda significativos e individual vy colectivamente para los grupos de instrumentos que no
sean individualmente significativos.

En el caso de instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado, el importe de las
pérdidas por deterioro es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de
sus flujos de efectivo futures estimados, si bien, la Sociedad considera para los
instrumentos cotizados como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo el valor de
mercado de los mismos, siempre que éste es suficientemente fiable, El importe de las
pérdidas estimadas por deterioro se reconoce en la cuenta de Pérdidas y Ganancias
utilizande como contrapartida una partida compensadora para corregir ¢l valor de los
activos. Cuando la recuperacion de la pérdida se considere remota, este importe se da de
baja del activo.

El valor actual de los flujos futuros previstos se calcula descontande al tipo de interés
efectivo de la operacion (si la operacion se contraté a tipe fijo) o al tipo de interés
efectivo de la operacién en la fecha de la actualizacion (si la operacion se contratd a tipo
variable). Los flujos futuros previstos son determinados teniendo en cuenta las garantfas,
tipos de riesgo y circunstancias en las que se prevé se van a producir los cobros.

En el case de "Activos financieros disponibles para la venta", el importe de las pérdidas
por deterioro es igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicidn, neto de
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cualquier amortizacién de principal, y su valor razonable menos cualquier pérdida por
deterioro previamente reconocida en la cuenta de Pérdidas y Ganancias. Cuando existen
evidencias objetivas de que un descenso en el valor razonable se debe a su deterioro, las
minusvalias latentes reconocidas como "Ajustes por valoracién" en el "Patrimonio Neto"
se registran inmediatamente en la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Las recuperaciones de las pérdidas por deterioro de instrumentos de deuda se reconocen
en la cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo en el que se produce la recuperacion.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados como deteriorados
por la Sociedad, asi como, los que colectivamente tienen pérdidas por deterioro por tener
importes vencidos con una antigliedad superior a tres meses, tienen su devengo de
intereses interrumpido.

Se consideran de dudoso cobro aquelios saldos cuyos reembolsos sean problematicos, y
se dota la correspondiente provision en funcién del tiempo transcurrido desde el
vencimiento, seglin el siguiente detalle:

Porcentaje
Més de 6 meses y menos de 12 meses 25%
Mis de 12 meses y menos de 18 meses 50%
Mas de 18 meses y menos de 24 meses 75%
Mais de 24 meses 100%

Instrumentos de capital

Existe una evidencia objetiva de que los instrumentos de capital s¢ han deteriorado
cuando después de su reconocimiento inicial ocurre un evento o una combinacién de ellos
que suponga que no se va a poder recuperar su valor en libros.

En el caso de instrumentos de capital valorados al valor razonable e incluidos en la
cartera de “Activos financieros disponibles para la venta”, la pérdida por deterioro se
calcula como la diferencia entre su coste de adquisicién y su valor razonable menos
pérdidas por deterioro previamente reconocidas. Las minusvalias latentes reconocidas
directamente como “Ajustes por valoracién” en el “Patrimonio Neto™ se registran en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias cuando se determina que ¢l descenso del valor razonable
se debe a su deterioro. Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconoce en la partida de "Ajustes por valoracion" del
"Patrimonio Neto".
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En el caso de instrumentos de capital valorados al coste en la cartera de “Activos
financieros disponibles para la venta”, la pérdida por deterioro se calcula como la
diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados,
actualizados al tipo de rentabilidad de mercado para otros valores similares. Para la
determinacion del deterioro se toma en consideracién el Patrimonio Neto de la entidad
participada, corregido por las plusvalias tdcitas existentes en la fecha de la valoracion.
Estas pérdidas se registran en la cuenta de Pérdidas y Ganancias minorando directamente
el instrumento de capital, sin que su importe se pueda recuperar posteriormente salvo en
caso de venta.

j) Activos materiales

El activo material inchuye los importes de mobiliario, equipos de informitica v otras
instalaciones propiedad de la Sociedad. Todos los activos materiales de la Sociedad son
de uso propio.

Los activos materiales de uso propio se valoran por su coste de adquisicién menos su
amortizacion acumulada y, si hubiere, menos cualquier pérdida por deterioro.

El coste de los activos materiales incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente
en su adquisicién y produccién, como posteriormente si tiene lugar una ampliacién,
sustitucién o mejora, cuando, en ambos casos, de su uso se considere probable obtener
beneficios econémicos futuros.

El coste de adquisicion o produccién de los activos materiales, neto de su valor residual,
se amortiza linealmente, en funcién de los afios de vida 1til estimada de los diferentes
elementos, segln el siguiente detalle:

% de amortizacion
Afios de vida Gtil utilizados

Mobiliario 10 10%
Equipos para proceso de informacién 4 25%
Instalaciones técnicas 10 10%
Otro inmovilizado 10 1o

Los gastos de conservacién y mantenimiento, que no incrementan la vida util del activo,
se cargan a la cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los gastos financieros devengados antes de la puesta en condiciones de funcionamiento
del inmovilizado, procedentes de financiacién ajena, especifica o genérica, se incluiran
como mayor valor del precio de adquisicién, siempre que sean directamente atribuibles y
cuando ¢l periodo de tiempo para estar en condiciones de funcionamiento sea superior a
un aflo.
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Los activos adquiridos con pago aplazado se reconocen por un importe equivalente a su
precio de contado reflejandose un pasivo por el mismo importe pendiente de pago.

Los activos materiales se dan de baja del Balance cuando se dispone de ellos, incluso
cuando se ceden en arrendamiento financiero, o cuando quedan permanentemente
retirados de uso y no se espera obtener beneficios econdmicos fituros por su enajenacion,
cesién o abandono.

La diferencia entre el importe de 1a venta y su valor en libros se reconoce en la cuenta de
pérdida y ganancias del periodo en el que se produzca la baja del activo.

La Sociedad valora periédicamente si existen indicios, tanto internos como externos, de
que algiin activo material pueda estar deteriorado a la fecha a la que se refieren los
estados financieros. Para aquellos activos identificados, estima ¢l importe recuperable del
activo material, entendido como el mayor entre: (i) su valor razonable menos los costes
de venta necesarios vy (ii) su valor de uso. Si el valor recuperable, asi determinado, fuese
inferior al valor en libros, la diferencia entre ambos se reconoce en la cuenta de Pérdidas
y Ganancias, reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

K} Activos inmateriales

El Grupo clasifica como activos intangibles aquellos activos no monetarios y sin
apariencia fisica, de los cuales se estima probable la percepcitn de beneficios econdmicos
y cuyo coste puede estimarse de manera fiable. Los activos intangibles se amortizan a lo
largo de la vida til del activo.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste y posteriormente se
valoran por su coste menos la amortizacién acumulada y las posibles pérdidas por
deterioro. Un activo intangible se reconoce como tal si y solo si es probable que genere
beneficios futuros a la Sociedad y que su coste pueda ser valorado de forma fiable.

Se incluyen en el precio de adquisicién o coste de produccién los gastos financieros de
financiacion especifica o genérica devengados antes de la puesta en condiciones de
funciopamiento de aquellos activos que necesitan mas de un afio para estar en
condiciones de uso.

Aplicaciones informdticas.

En las aplicaciones informaticas se incluyen los importes satisfechos por el acceso a la
propiedad o por el derecho de uso de programas informéiticos. Los gastos de
mantenimiento de estas aplicaciones informéticas se imputan directamente como gastos
del ejercicio en que se producen. Se contabilizan por su coste de adquisicion y se
amortizan linealmente a lo largo de su vida util, que se estima en términos generales en
10 afios.
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1) Gastos de personal

Este tipo de remuneraciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar
por los servicios recibidos, registrindose con caracter general como gastos de personal
del gjercicio y como una cuenta de periodificacién de pasivo, por la diferencia entre el
gasto total y el importe ya satisfecho.

La Sociedad no tenfa, ni tiene en este momento, despidos en curso ni necesidad o
proyecto de efectuarlos, de los que se pudieran derivar pagos de indemnizaciones de
importancia, al amparo de la legislacion vigente. Por esta razén, no se estima preciso
efectuar provision alguna por este concepto.

m)Comisiones
La Sociedad clasifica las comisiones que cobra o paga en las siguientes categorfas:
Comisiones por prestacicn de servicios

Las comisiones por servicios de inversidén, actividades complementarias y otras
actividades similares se reconocen en la cuenta de Pérdidas y Ganancias de acuerdo con
los siguientes criterios:

Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo
especifico (gestién de carteras de clientes, gestion y administracién de IIC, contratos
de depdsito, registro, custodia y administracidn, etc.), prorrogable o no, se imputaran a
la cuenta de Pérdidas y Ganancias a lo largo del periodo que dure su gjecucién.

Las comisiones por actividades y servicios prestados en un periodo de tiempo no
especifico (contratos de aseguramiento y colocacidn de emisiones, disefio o
asesoramiento de operaciones y similares, etc.) se reconocerdan en la cuenta de
Pérdidas y Ganancias en funcién de su grado de realizacion.

- Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se ejecutan en un activo
singular (recepcion, transmision y liquidacién de ordenes, operaciones de
intermediacion en los mercados, suscripcion y reembolso de IIC, etc.) se reconocerdn
en las cuentas de Pérdidas y Ganancias en el momento de su ejecucion.

Comisiones financieras
Este tipo de comisiones, que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una

operacion financiera y que se cobran o pagan por adelantado, son reconocidas en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias con caracter general a lo largo de la vida esperada de la
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financiacién, netas de los costes directos relacionados, como un ajuste al coste o
rendimiento efective de la operacion.

Comisiones no financieras

Este tipo de comisiones surgen por la prestacion de servicios por parte de la Sociedad y se
registran en la cuenta de Pérdidas y Ganancias a lo largo del periodo que dure la
gjecucion del servicio, o bien, si se tratase de un servicio que se gjecuta en un acto
singular, en el momento de la realizacién del acto singular.

Quebrantos de negociacion

En su caso, la Sociedad asume como quebrantos de negociacion las pérdidas derivadas de
incidencias en la negociacién por diferencias entre las condiciones de las érdenes
recibidas de los intermediarios financieros y las de negociacién y liquidacion de las
operaciones realizadas.

La Sociedad reconoce la pérdida en el momento en que se originan con independencia del
momento de liquidacién.

n) Provisiones y contingencias

La Sociedad diferencia entre provisiones, pasivos y activos contingentes. L.as primeras
son saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del Balance surgidas
como consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios
patrimoniales para las entidades, que se consideran probables en cuanto a su ocurrencia;
concretos en cuanto a su naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/ o
momento de cancelacién, mientras que los segundos son obligaciones posibles surgidas
como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacién estd condicionada a que
ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Los
activos contingentes son activos cuya existencia estd condicionada a que ocurran o no
eventos sobre los que la Sociedad no puede influir y que confirman el origen del activo.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con
respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la
obligacién es mayor que de lo contrario, siempre que pueda estimar de manera fiable el
importe de la obligacién y que ésta implique para la entidad desprenderse de recursos que
incorporan beneficios econdémicos. Los pasivos y activos contingentes no se reconocen en
las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en cuentas de orden.
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Las provisiones, que se¢ cuantifican temiendo en consideracién la mejor informacion
disponible sobre las consecuencias del suceso en el que traten su causa y son re-estimadas
con ocasién de cada cierre contable, se utilizan para afrontar las obligaciones especificas
para las cuales fueron originalmente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o
parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen. En ninglin caso se
reconocen provisiones para cubrir futuras pérdidas derivadas de las actividades propias de
la Sociedad ni para compensar menores beneficios futuros.

o) Impuesto sobre los beneficios

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

El gasto por impuesto sobre los beneficios se reconoce en la cuenta de Pérdidas y
Ganancias.

Para que las deducciones, bonificaciones y créditos por bases imponibles negativas sean
efectivas deberan cumplirse los requisitos establecidos en la normativa vigente y siempre
que sea probable su recuperacion, bien por que existan impuestos diferidos suficientes o
por haberse producido por situaciones especificas que se estima improbable su ocurrencia
en el futuro.

El efecto impositive de las diferencias temporarias se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos registrados en los
epigrafes "Activos fiscales" y "Pasivos fiscales” del Balance de situacidén adjunto.

Al menos, en cada cierre contable la Sociedad revisa los impuestos diferidos registrados,
y por tanto los activos y pasivos fiscales relacionados contabilizados, realizando las
correcciones valorativas oportunas en caso de que dichos impuestos diferidos no
estuvieran vigentes o resulten recuperables.

Los activos y pasivos fiscales diferidos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que
se espera que sean aplicables al gjercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se
liquiden, en base a los tipos impositivos aprobados a la fecha del Balance.

P) Recursos de clientes fuera de Balance

La Sociedad recoge en cuentas de orden (registro auxiliar extracontable) por su valor

razonable los recursos confiados por terceros para su inversién en renta fija, renta
variable y fondos de inversién.
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Las comisiones cobradas por la prestacién de estos servicios se recogen en el epigrafe de
comisiones percibidas de la cuenta de Pérdidas y Ganancias y han sido detalladas en la
nota 15 de esta memoria.

q) Fondo de Garantia de Inversiones

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre
sistemas de indemnizacién a los inversores, modificado por la Ley 53/2002, de 30 de
diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden social y por el Real Decreto
1642/2008, de 10 de octubre, por el que se modifican los importes garantizados, las
Sociedades de Valores deben realizar una aportacion anual al Fondo de Garantia de
Inversiones. El importe con el que la Sociedad ha contribuido en el ejercicio 2019 al
citado Fondo ha ascendido a 21.032 euros y se encuenira registrado como gasto en el
epigrafe "Otras cargas de explotacion" de la cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

NOTA 4. ERRORES Y CAMBIGS EN LAS ESTIMACIONES
CONTABLES

Durante el ejercicio 2019 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningtn error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia
relativa fuera mecesario incluir en las cuentas anuales formuladas por el Consejo de
Administracion.

NOTA 5. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Se incluye a continuacién la distribucién del resultado del ejercicio 2019 que el Consejo
de Administracion de la Sociedad, propondrd a la Junta General de Accionistas para su
aprobacion:

2019 2018

Base de reparto

Resultado obtenido en el gjercicio 91.550,68 (92.252,54)
Total reparto 91.550,68 (92.252,54)
Distribucién a:
A compensacion resultados
negativos. 91.550,68 -
A resultados negativos (92.252,54)
Total distribucién 91.550,68 (92.252.54)
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No se han distribuido dividendos durante el ejercicio 2019.

NOTA 6. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

a) Valor razonable de los instrumentos financieros

Segin se describe en la nota 3, excepto por los activos financieros clasificados en los
epigrafes de "Inversiones crediticias”", "Cartera de inversién a vencimiento" y por
aquellos instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda estimarse de forma fiable
o instrumentos derivados que tengan como activo subyacente dichos instrumentos de
capital, los activos financieros de la Sociedad aparecen registrados en el Balance de
situacidn adjunto por su valor razonable.

De la misma forma, excepto los pasivos financicros registrados en ¢l epigrafe de "Pasivos
financieros a coste amortizado”, el resto de pasivos financieros aparecen regisirados por
su valor razonable en ¢l Balance de situacién adjunto.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existian pasivos registrados por su valor razonable
con cambios en resultados.

b) Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad. El principal componente de
este riesgo reside en el propio deudor, en su capacidad de hacer frente a sus compromisos
Y a su propia solvencia.

La exposicién a este tipo de riesgo, que proviene de sus clientes y de las gestoras de TIC,
no puede ser evitada por completo, si bien las politicas y procedimientos internos de la
Sociedad, asf como la revisién periddica de los mismos, tienen como objetivo reducirlo al
maximo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 los créditos y cuentas a cobrar, no deteriorados,
presentaban el siguiente detalle:
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2019 Riesgo
Contraparte Corriente No corriente Total

Créditos a intermediarios financieros:

- Depdsitos ala vista 118.484,08 118.484,08

- Otros 130.921,77 130.921,77
Créditos a particulares:

- Otros 106.511,60 106.511,60
Total 355.917,45 - 35591745
2018 Riesgo
Contraparte Corriente No corrienie Total

Créditos a intermediarios financieros:

- Depésitos a la vista 26.988,87 26,988,87

- Otros 86.287,78 - 86.287,78
Créditos a particulares:

- Otros 60.640,14 - 60.640,14
Total 173.916,79 - 173.916,79

A 31 de diciembre de 2019, no existian créditos y cuentas a cobrar deteriorados, ni
tampoco al 31 de diciembre de 2018.

¢) Riesgo de tipos de interés

Este riesgo hace referencia al impacto que pueden tener los cambios en el nivel general de
los tipos de interés sobre la cuenta de resultados (flujos de generacién de ingresos y
gastos) o sobre el valor patrimonial. La causa son los desfases en las fechas de
vencimiento o depreciacion de las masas de activos y pasivos que produce una respuesta
distinta ante las variaciones en el tipo de interés.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, ni durante el ejercicio, la Sociedad ha mantenido
activos ni pasivos financieros cuyo valor razonable o flujo de efectivo esté sometido al
riesgo de interés (que son aquellos que tienen un tipo de interés fijo o variable).

d) Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad para disponer de fondos liquidos, o para poder
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acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago.

La Sociedad debe cubrir un coeficiente de liquidez, por el que se debe mantener en todo
momento un volumen de inversiones en activos de bajo riesgo y elevada liquidez que
cubra un porcentaje sobre los pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio, sin
incluir las cuentas acreedoras de cardcter instrumental y transitorio abiertas a los clientes,
a definir por el Ministerioc de Economia, con un minimo del 10 por 100. Al 31 de
diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad ha cumplido con dicho requerimiento.

A continuacién, se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2019 y 2018. Las fechas de vencimiento
que se han considerado para la construccién de la tabla adjunta son las fechas esperadas
de vencimiento o cancelacidn obtenidas en funcion de la experiencia histérica de la
Sociedad:

Ejercicio 2019
Vie. No
Entre 1y3 Entre 3y 6 Entre 6 meses Entre 1 y5 determ. y
Ala vista Hasta 1 mes meses meses v 1 afio afios sin clasificar Total
Activos Financieros
Creditos a entidades financieras 118,484.08 130.921,77 3847728 - - - - 24940585
Créditos a particuiares - 86.040,54 2047106 - - - - 106.511,60
Total 118.484,08 216.962,31 58.948,34 355.917,45
Pasivos Financieros
Otros pasivos - 25232721 - - - - - 25.232.21
Total 25.232,21 - 1523221
Ejercicio 2018 Vie. No
Entre 1 ¥y3 Entre 3 y6 Enire 6 meses Entre I ¥y 5 determ, y sin
Alavista Hastal mes meses meges ¥ 1 afio afios clasificar Total
Activos Financieros
Creditos a entidades financieras 26.988 87 - 8028778 - - - - 11327665
Créditos a particulares - - 60.640,14 - - - - 60.640,14
Total 26.988,87 - 146,927,92 - - - - 173.916,7%
Pasivos Financieros
Otros pasivos - 45,504,806 - - - - 33.66229 7916715
Total 45.504,86 33.662,29 79.167,15

e) Riesgo operacional
Los procesos que presentan una mayor exposicion al riesgo operacional son los procesos

de confratacién, seguidos de los otros procesos de control/auditoria y relacién con
ferceros.
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Los riesgos mds significativos podrian clasificarse en:
@ Riesgos asociados a la ejecucion de las 6rdenes emitidas por los clientes.

+ Riesgos relativos a la gestion de operaciones financieras, principalmente por las
posibles pérdidas que pueden conllevar errores en las colocaciones.

¢ Riesgos vinculados con la deteccion de operaciones vinculadas con el blanqueo
de capitales y financiacion de terrorismo.

El modelo que esté utilizando la Sociedad para la gestion del riesgo operacional bace que
se facilite el conocimiento, la prevencion, los planes de accion correctores de las
debilidades conocidas vy la mitigacion razonable de las pérdidas habidas.

f) Valor razonable de los instrumentos financieros

La mayor parte de los activos y pasivos financieros registrados en los cpigrafes de
Inversiones crediticias y Pasivos financieros a coste amortizado son a tipo variable,
revisable al menos con cardcter anual, por lo que los Administradores estiman que su
valor razonable no difiere de los valores por los que aparecen contabilizados en el
Balance de situacion, considerando en éste inicamente los efectos de los cambios en los
tipos de interés. Por otro lado, los activos y pasivos a tipo fijo registrados en estos
epigrafes tienen mayoritariamente vencimiento residual inferior al afio por lo que los
cambios en su valor razonable consecuencia de movimientos en los tipos de interés de
mercado no serfan significativos.

NOTA 7. INVERSIONES CREDITICIAS

El detalle de este capitulo del activo de los Balances de situacion es el siguiente:

2019 2018
Créditos a intermediarios financieros (7.1) 74940585 113.276,65
Créditos a particulares (7.2) 106.511,60  60.640,14
Total 35591745 173.916,79

El valor en libros registrado en este cuadro representa el nivel méximo de exposicién al
riesgo de crédito de la Sociedad en relacién con los instrumentos financieros incluidos en
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z

él.

Durante el ejercicio 2019 y 2018, no se han realizado traspasos de activos incluidos en
este epigrafe a otras carteras de activos financieros.

A 3] de diciembre de 2019 y 2018, no existen activos clasificados en este epigrafe que
estuvieran cedidos temporalmente, prestados o afectos a garantia.

El detalle por plazos remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado
en la nota 6.d). Riesgo de liquidez.

7.1)  Créditos a intermediarios financieros

El detalle de los créditos a intermediarios financieros, a 31 de diciembre de 2019 y 2018,
es el siguiente:

2019 2018
Intermediarios finacieros ;
- Depésitos a la vista 118.484,08  26.988.87
- Otros créditos 130.921,77  86.287,78
Total 249.405,85 113.276,65

El saldo recogido en "depésitos a la vista" corresponde con el saldo mantenido por la
Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018 en cuentas a la vista en entidades de crédito.

El detalle por plazos remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuenira detallado
en la nota 6.d) de Riesgo de liquidez.

7.2) Crédito a particulares

El saldo mantenido por la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018 recoge las
siguientes partidas:

2019 2018
Clientes 106.511,60 @0.640,14
Préstamos concedidos (Nota 14)
Saldos con grupo (Nota 14)
Otros - -
Total 106.511,60 60.640,14

A cierre del ejercicio, ni durante el mismo, se ha deteriorado ningiin crédito por riesgo de
cobro.
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NOTA 8. ACTIVO MATERIAL e INMATERIAL

a) Activo Material

El detalle de este epigrafe del Balance de situacion al 31 de diciembre de 2019 Y 2018 es
el siguniente:

2019 2018

Inmovilizado material
Uso propio 110.305,29  122.215,16
Total 11030529 122.215,16

El detalle de este epigrafe del Balance de situacién y los movimientos habidos durante el
gjercicio 2019 y 2018 se muestra a continuacion:

01/01/2019 Altas Bajas Traspasos 31/12/2019
Valor de Coste
Otras mstalaciones 100.915,58 1.161,00 . - 102.076,58
Mobiliario 1487221 989,26 - 15.861,47
Equipos proceso informacion 13.320,00 13.320,00
Ctro mmovilizado 999,00 999,00
Anticpos de inmovilizado - -
Total 129.107,79 3.149,26 - - 132.257,05
Amortizacién Acumulada
Otras instalaciones 450138  (10.115,79) (14.617,13)
Mobiliario (663,37)  (1580,04) (2.243.41)
Equipos proceso informacién (1.727.92) (3.330,00) (5.057,92)
Otro inmovilizado (33,30) (33,30
Anticpos de inmovilizado = -
Total (6.892,63) (15.059,13) - (21.951,76)
Inmovilizado Material, Neto 12221516 (11.909,87) 110.305,29
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01/01/2018 Altas Bajas Traspasos 31/12/2018
Valor de Coste
Otras instalaciones 160.915,58 - . 100.915,58
Mohbiliario 1487221 - - 14.872,21
Equipos proceso informacion 13.320,00 - 13.320,00
Otro inmovilizado . -
Anticpos de inmovilizado
Total - 129.107,79 - - 129.107,79
Amortizacién Acumulada
Otras instalaciones (4.501,34) - (4.501,34)
Mohbiliario - (663,37) - - (663,37)
Equipos proceso infonmacion (1.727,92) - - (1.727.92)
Otro inmovilizado - .
Anticpos de inmovilizado -
Total - (6.892,63) . - 6.892,63)
Inmovilizado Material, Neto - 122.215,16 - - 122.215,16

Al cierre del ejercicio 2019 y 2018 la Sociedad no tenia inmovilizado totalmente
amortizado en use ni tiene compromisos de compra de importe significativo. La Sociedad
tiene contratadas pdlizas de seguros que cubren los inmovilizades de manera adecuada y
suficiente. No hay inmovilizados afectos a garantias.

b) Activo Inmaterial.

La sociedad mantiene a 31 de diciembre de 2019 y 2018 los siguientes activos
inmateriales en vso:

2019 2018

Inmovilizado inmaterial
Uso propio 1.728,24 1.440,80
Total 1.728.,24 1.440,80

El total del inmovilizado inmaterial se corresponde con aplicaciones web. No existen
inmovilizados intangibles totalmente amortizados.

NOTA 9. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de otros activos y pasivos, incluidos en el Balance de situacion al 31 de
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diciembre de 2019 y 2018, es siguiente:

2019
Activo Pasivo
Administraciones piblicas-Seguridad Social - (9.583,03)
Administraciones publicas-IVA 1.040,00 (18.173,80)
Administraciones publicas-IRPF - (38.028,57)
Fianzas entregadas 4.000,00 -
Otras deudas no relacionadas con
operaciones de valores - (25.218,42)
Total 5.040,00 (91.003,82)
2018
Activo Pasivwo
Administraciones ptiblicas-Seguridad Social - 6.683,46
Administraciones pliblicas-IVA 1.040,00 11.625,39
Administraciones pablicas-IRPF 21.591,56
Fianzas entregadas 4.000,00
Otras deudas no relacionadas con
operaciones de valores 813,02 79.449.40
Total 5.853,02 119.349,81

El importe registrado en "Fianzas entregadas" a 31 de diciembre de 2019 y 2018
responde, fundamentalmente, a la fianza por el alquiler de las oficinas de la sede social de
la Sociedad.

Otras deudas no relacionadas con operaciones de valores recogen los importes que la
Sociedad debe a terceros por prestaciones de servicios a la Sociedad. En el afio 2018
habia en el balance cuenta corriente con el socio tnico por importe de 33.662,29 Euros.

NOTA 10. CAPITAL Y RESERVAS
Capitai

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social es de 395.000 euros, completamente suscrito
y desembolsado, y est4 representado por 395.000 acciones nominativas, de 1 euro de
valor nominal cada una. Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa, tienen las
mismas caracteristicas y otorgan los mismos derechos a sus titulares, no existiendo
acciones propias en poder de la Agencia o de un tercero que obre por cuenta de esta.
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El 20 de diciembre de 2017 la Sociedad se constituyd mediante la emisién de 300.000
acciones nominativas de 1 euro de valor nominal unitario, totalmente suscrito y
desembolsado.

Al 31 de diciembre de 2019, no existen instrumentos de capital cuya emisidén esté
reservada como consecuencia de la existencia de opciones o contratos de venta de tales
instrumentos. A dicha fecha, tampoco existen préstamos participativos que, de acuerdo
con ¢l Real Decreto- Ley 7/1996, de 7 de junio (modificado por la Ley 16/2007) puedan
considerarse como Patrimonio Neto a los efectos de reduccion de capital y liquidacion de
sociedades,

Con fecha 30 de Julio de 2019 el accionista Ginico de Norwealth Capital AV, S.A.U,
reunido en Junta General adoptd la decision de ampliar capital para compensar créditos,
con el socio unico Himalaya Gestién de Activos, S.L., por importe de 30.500 Euros,
mediante la creacién y puesta en circulacion de 30.500 nuevas acciones de 1 euro de
nominal. Asimismo, en el mismo acto se decidié la ampliacién de capital mediante la
aportacion dineraria de 64.500 Euros, mediante la creacion y puesta en circulacion de
64.500 nuevas acciones de 1 euro de nominal, que fueron suscritas {ntegramente por el
socio Unico Himalaya Gestion de Activos, S.L. Siendo estos acuerdos sociales elevados a
publico ante el ilustre notario de Bilbao Dfia. Raquel Ruiz Torres el 11 de septiembre de
2019 y fueron inscritos en el Registro Mercantil de Bizkaia el 30 de Octubre de 2019.

Al cierre del ejercicio 2019 y 2018 la composicion accionarial era la signiente

Porcentaje
participacién
Himalaya gestién de activos, S.L. 100%
Total 100%

Reservas

De acuerdo con la Ley de Sociedades Capital, las entidades espafiolas que obtengan en el
gjercicio econdmico beneficios deberan dotar el 10% del beneficio neto del ejercicio a la
reserva legal. Estas dotaciones deberdn hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del
capital social. La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte
de su saldo que exceda del 10% del capital social ya aumentado.

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no ha dotado la reserva legal porque no han
existido beneficios.
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NOTA 11. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISG Y
CUENTAS DE ORDEN

La sociedad no tiene cuentas de riesgo y compromiso al cierre del ejercicio. La Sociedad
solo ha tenido durante el ejercicio 2019 y 2018 otras cuentas de orden por los importes
correspondientes a la actividad de gestién discrecional de carteras. A 31 de diciembre de
2019 la Sociedad desarrolla la gestién, asesoramiento y recepcion y transmision de
6rdenes de 23 carteras, en contrato de gestién discrecional, con un total de patrimonio por
importe de 53.243.220,28 euros, a 31 de diciembre de 2018 eran 16 carteras, en contrato
de gestién discrecional, con un total de patrimonio por importe de 19.685.107,22 curos.

NOTA 12. SITUACION FISCAL

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién los ejercicios desde su constitucion. Debido a las
diferentes interpretaciones que pueden hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afios pendientes de
inspeccién, diferentes interpretaciones en la aplicacién de dichas normas, produciendo
resultados fiscales distintos. En opinién de los Administradores de la Sociedad, asi como
de sus asesores fiscales, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen
dichas diferencias es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera
derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales adjuntas.

La conciliacion entre el beneficio del ejercicio y la base imponible correspondiente al
gjercicio 2019 y 2018 es como sigue:

Euros Euros
2019 2018
Resultado del ejercicio después de impuestos 91.550,68 (92.252,54)
Impuesto sobre beneficios (18.262,07y (23.063,14)
Aunmenios (disminuciones) por diferencias permanenies - -
Resultado contable ajustado 109.812,75 (115.315,68)
Aumentos (disminuciones) por diferencias temporarias (975,00)
Compensacion de bases imponibles de ejercicios anteriores  (76.186,43)
Ajuste micro-empresas 10 % B.1. previa (10.883,78)
Base imponible 21.767,55 (115.315,68)

El detalle de los epigrafes de Activos y Pasivos fiscales a 31 de diciembre de 2019 y 2018
es el siguiente:
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2019 2018
Activo Pasivo Activo Pasivo

Corrientes . -
Diferidos  7.825,85 - 23.063,14
Total 7.825,85 - 23.063,14 -

NOTA 13. PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2019 v 2018 los saldos que la Sociedad mantiene con las partes
vinculadas son:

2019 2018
Cuenta corriente con grupo 606,48
Total Activo 606,48
Otros Pasivos
Cuenta corriente con grupo (Nota 9y Nota 6.d) - 33.662,29
Total Pasivo - 33.662,29

La cuenta corriente se¢ corresponde con una cuenta con el socio tnico de la Sociedad. Los
préstamos formalizados con partes vinculadas devengan tipos de interés de mercado. Las
inversiones crediticias de otros activos se corresponden con las fianzas entregadas por el
alquiler de las oficinas.

Saldos y Transacciones con Administradores y Alta direccién

Durante el gjercicio 2019 el presidente del consejo de administracién y un consejero han
recibido en concepto de remuneracidn por todos los conceptos una suma total de 91.500
Euros y 90.000 euros respectivamente. El total de remuneraciones ha ascendido por lo
tanto a 181.500 Euros al cierre del ejercicio 2019. Durante el ejercicio 2018 la retribucidn
percibida ascendid a la cifra de 60.000,00 euros cada uno para un total de 120.000,00
euros. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existen compromisos por complementos a
pensiones, avales o garantias concedidas a favor del Organo de Administracién.

A su vez en el afio 2018 dos empleados adquirieron un paquete de acciones de Himalaya
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Gestién de Activos S.L y en el afio 2019 un tercer empleado ha realizado otra compra de
acciones de la referida sociedad. Las retribuciones conjuntas de estos tres empleados han
ascendido a la cifra de 168.387,10 euros en el afio 2019 y a 85.645,16 euros en el afio
2018 para dos.

Otra informacion referente al Consejo de Adrzinistracion

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han
incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de
comunicacién de acuerdo con o dispuesto en el art. 229 y signientes del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente,
se informa que los miembros del Organo de Administracién no han realizado ninguna
actividad, por cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda considerarse ajena al
trafico ordinario que no se haya realizado en condiciones normales de mercado.

NOTA 14. COMISIONES

El detalle por productos que han generado el ingreso o gasto por comisiones durante el
ejercicio 2019 y 201 es ¢l siguiente:

2019 2018
Comisiones percibidas
Comercializacién de [IC 187.463,96 129.574,31
Gestion de Carteras 299.621,01 80.182,53
Asesoramiento 55.24542 136.311,21
Otras Comisiones 234.862,16 166.910,33
Gestion de IIC 109.507,84 .
Actividades accesorias 136.663,83 .
Intermediacion de IIC 86.923,76 -
Total comisiones percibidas 1.110.287,98 512.978,38
Comisiones pagadas 79.686,12
Total comisiones pagadas 79.689,12

El detalle de otras comisiones se cormresponde con las comisiones percibidas por
asesoramiento no independiente.
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NOTA 15. GASTOS DE PERSONAL

La composicion del saldo de este epigrafe de la cuenia de Pérdidas y Ganancias adjunta

es la siguiente:
2019 2018

Sueldos y salarios 448.161,70 274.732,41
Seguridad social a carge de la empresa 72.035,38 38.246,40

Otros gastos sociales --
Total 520.197.08 312.978.81

El mimero de empleados de la Sociedad en el ejercicio 2019 y 2018, distribuido por
categorias profesionales y género al cierre del gjercicio ha sido el siguiente:

2019 2018
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Consejeros 2 0 2 2 0 2
Titulado superior 3 2 5 2 1 3
Administrativo 2 1 3 2 1 3
T'otal'p('ersonal a término del " 3 10 6 9 3
ejercicio

El mimerc medio de empleados en el ejercicio han sido de siete hombres y dos mujeres
para un total de nueve personas. En el afio 2018 el nimero medio ascendid a la cifra de
cuatro hombres y dos mujeres para un total de seis personas. En el curso de los gjercicios
2019 y 2018 no se han empleado personas con discapacidad mayor o igual al 33%.

NOTA 16. OTROS GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION

La composicion del saldo de este epigrafe de la cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta
es la siguiente:
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2019 2018

Alquileres de inmuebles e instalaciones (Nota 17.1) 48.050,53 40.117.27
Comunicaciones 5.431,61 1.875,62
Sistemas Informaticos 89.374,27 50.958,92
Suministros 2.643,30 3.025,81
Conservacion y reparacion 3.533,59

Publicidad v Propaganda - 3.141,38
Representacion y desplazamiento 4.033,07 945.55
Servicios adminjstrativos subcontratados 40.446,74 114.163,01
Otros servicios de profesionales independientes 90.156,81

Servicios bancarios y similares 4.992,08 2.440,11
Tasas CNMV 2.550,26 2.020,00
Material de oficina 8.774,59 3.141,38
Otros servicios 29.584,69 25.093,64
Resto de gastos 33.943 54 41.819,86
Total 363.515,08 287.797,00

Por otro lado, el epigrafe de "Otras cargas de explotacion" incluye el gasto
correspondiente a la aportacién al Fondo de Garantia de Tnversiones por importe de
21.032,26 euros, 20.000,00 euros en 2018, v el epigrafe de gastos generales incluye otros
tributos a la CNMV por importe de 1.191,02 euros, 2.020 euros en el gjercicio 2018.

16.1) Arrendamientos operativos (la Sociedad como arrendatario)

El arrendamiento operativo corresponde al alquiler de las oficinas de la sede social de la
Sociedad.

El importe total de los pagos minimos futuros correspondientes a los arrendamientos
operativos no cancelables, se desglosa a continuacion;

2019 2018
Hasta un afio 44.688,00 44.400,00
Entre uno y cinco afios 89.376,00 133.200,00
Més de cinco afios - -
Total 134.064,00 177.600,00

NOTA 17. OTRA INFORMACION

17.1 Anuditoria externa

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales individuales de la
Sociedad en el ejercicio 2019 y 2018 han ascendido a 3.500,00 euros. Adicionaimente, se
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han facturado 300 euros por honorarios relativos a otros servicios.
17.2 Servicio de atencién al cliente

El articulo 17 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de Economia
establece la obligacion para los departamentos y servicios de atencidn al cliente y, en su
caso, los defensores del cliente, de entidades financieras, de presentar anualmente al
Consejo de Administracién un informe explicativo del desarrollo de su funcién durante el
gjercicio precedente. De acuerdo con dicho informe, la Sociedad no ha recibido a lo largo
del ejercicio 2019 ninguna reclamacion de clientes y, consecuentemente, el servicio de
atencion al cliente no ha desarrollado ninguna actuacién al respecto.

17.3 TImpacto medioambiental

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

17.4 Periodo medio de pago a los proveedores

2018 2018
Periodo medio de pago a proveedores (dias) 13,00 7,00
Total 13,00 7,00

NOTA 18. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

La Organizaciéon Mundial de la Salud, el 11 de marzo de 2020, calificé al virus COVID-
19 de pandemia internacional, lo que ha supuesto una crisis sanitaria sin precedentes a
escala nacional e internacional que impactard en mayor o menor medida en todos los
sectores de actividad debido a la disminucién del crecimiento econdémico mundial y
nacional. El Gobierno de Espafia para hacer frente a esta situacidn, ha procedido, entre
otras medidas, a la declaracion del estado de alarma, mediante la publicacion del Real
Decreto 463/2020, de 14 de marzo, v a la aprobacién de una serie de medidas urgentes
extraordinarias y medidas urgentes complementarias para hacer frente al impacto
econdmico y social del COVID-19, mediante el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo
y el Real Decreto-ley 11/2020 de 31 de marzo, respectivamente.

La Sociedad ha considerado que estos acontecimientos no implican un ajuste en las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,
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si bien podrian impactar en las operaciones del ejercicio 2020 y, por tanto, en sus
resultados v flujos de efectivo futuros. La complejidad y rapida evolucién de la situacion,
impiden realizar en este momento de forma fiable una estimacién cuantificada de su
potencial impacto en la Sociedad, que, en su caso, serd registrado prospectivamente en las
cuentas anuales del ejercicio 2020.

La Sociedad esta llevando a cabo las gestiones oportunas con el objeto de hacer frente a
la situacién y minimizar su impacto, considerando que se trata de una situacion
coyuntural, esperando una recuperacién paulatina a partir del segundo semestre del
gjercicio 2020, no comprometiendo ¢l principio de empresa en funcionamiento conforme
a las estimaciones actuales y a la posicion financiera y patrimonial de la sociedad.

La Sociedad no se ha acogido a los Expedientes de Regulacion de Empleo Temporal y
con las estimaciones actuales no tiene intencién de realizar ningun expediente de
regulacion de empleo a corto plazo ya que el nivel de actividad de la entidad no se ha
visto afectado por causa del COVID-19.
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INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2019

De conformidad con Articulo 262 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se elabora el presente informe de
gestion de la entidad NORWEALTH CAPITAL A.V., S.A. (en adelante, la Entidad).

Ha de tenerse en cuenta que la Entidad es de reciente creacidn, pues fue constituida el 20 de diciembre
de 2017, obteniendo la inscripcion en los registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de
Valores el 2 de enero de 2018. Adicionalmente, la Entidad no inicio su actividad hasta el mes de abril
de 2018, realizando hasta la referida fecha actuaciones preparatorias pues la puesta en marcha de la
misma y prucbas de la aplicacién informética utilizada para dar soporte a lo que es su operativa
habitual.

En el afio 2019 se ha dado un crecimiento notable del negocio al reforzar la actividad comercial de la
Entidad mediante la incorporacién de nuevo talento y la consolidacién en el segundo afio del esfuerzo
comercial iniciado en 2018.

La Sociedad destina sus fondos a cuentas corrientes y depdsitos (con vencimientos de corto plazo), por
lo que no utiliza ningin tipo de instrumento financiero y, por lo tante, no incurre en riesgos financieros
significativos.

La entidad no tiene acciones propias, ni ha realizado actividades de I+D, ni se han producido heches
posteriores al cierre que sean significativos.

La Organizacién Mundial de la Salud, el 11 de marzo de 2020, calificé al virus COVID-19 de
pandemia internacional, lo que ha supuesto una crisis sanitaria sin precedentes a escala nacional e
internacional que impactara en mayor o menor medida en todos los sectores de actividad debido a la
disminucion del crecimiento econémico mundial y nacional. El Gobierno de Espafia para hacer frente
a esta situacidn, ha procedido, entre otras medidas, a la declaracién del estado de alarma, mediante la
publicacién del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, y a la aprobacién de una serie de medidas
urgentes extraordinarias y medidas urgentes complementarias para hacer frente al impacto econémico
y social del COVID-19, mediante el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo y el Real Decreto-ley
11/2020 de 31 de marzo, respectivamente.

La Sociedad ha considerado que estos acontecimientos no implican un ajuste en las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, si bien podrian impactar en
las operaciones del ejercicio 2020 y, por tanto, en sus resultados y flujos de efectivo futuros. La
complejidad y rapida evolucion de la situacion, impiden realizar en este momento de forma fiable una
estimacidn cuantificada de su potencial impacto en la Sociedad, que, en su caso, serd registrado
prospectivamente en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

La Sociedad esta llevando a cabo las gestiones oportunas con el objeto de hacer frente a la situacion y
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minimizar su impacto, considerando que s¢ trata de una situacién coyuntural, esperando una
recuperacién paulatina a partir del segundo semestre del egjercicio 2020, no comprometiendo el
principio de empresa en funcionamiento conforme a las estimaciones actuales v a la posicidn
financiera y patrimonial de la sociedad.

La Sociedad no se ha acogido a los Expedientes de Regulacion de Empleo Temporal y con las

estimaciones actuales no tiene intencién de realizar ningun expediente de regulacion de empleo a corto
plazo ya que el nivel de actividad de la entidad no se ha visto afectado por causa del COVID-19.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION POR EL
ORGANO DE ADMINISTRACION

En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, los Administradores de Norwealth Capital
A.V., 8.A.U. han formulado las cuentas anuales (balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) y el informe de gestién de la Sociedad
correspondientes al ¢jercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.

Asimismo, declaran firmado de su pufio y letra los citados documentos, mediante la suscripcion del
presente folio, mimero 46, anexo al balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en cl patrimonio y la memoria, que se extiende en las paginas mimeros 1 a la 43 y al
informe de gestion, que se refleja en las paginas namero 44 y 45,

Bilbao, a 31 de marzo de 2020

Jose Ignacio Marijuan Tellitu
Presidente del Consejo
NIF: 30665667C

Ifigo Merino Alvarez
Secretario / Consejero A"/
NIF: 72725700E

Alberto Velilla Lacalle
Consejero
NIF: 78891354C
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INFORME ANUAL DE EMPRESAS DE SERVICIOS DE INVERSION DEL EJERCICIO
2019

De conformidad con el Articulo 192 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por ¢l que
se aprueba ¢l texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, se hace publica la siguiente
informaci6n en base consolidada y referida al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2019.
a) Denominacion, naturaleza y ubicacién geogréafica de la actividad:
Denominacién de la sociedad: NORWEALTH CAPITAL A.V., S.A.U.
Naturaleza: Sociedad Anénima Unipersonal.
Ubicacion geografica de la sociedad: Espafia
b) Volumen de negocio Consolidado: en el ejercicio 2019 es de 1.110.287,98 euros.
¢) Namero de empleados a tiempo completo Consolidado: durante el ejercicio 2019 es de 9.
d) Resultado bruto antes de impuestos: en el gjercicio 2019 es de 109.812,75 euros.

e) Impuestos sobre el resultado: 19.252.50.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas: durante el ejercicio 2019 no se han recibido.

Bilbae, a 31 de marzo de 2020.

Jose Ignacio Marijuan Tellitu
Presidente del Consejo
NIF: 30665667C

Iiiigo Merino Alvarez
Secretario / Consejero A‘(/
NIF: 72725700E

Alberto Velilla Lacalle
Consejero
NIF: 78891354C
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