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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Key Capital Partners, Agencia de Valores, 5.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Key Capital Partners, Agencia de Valores, S.A. (la
Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de perdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2019, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resuita de
aplicacién (que se identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccion 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
seglin 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 lo 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 opinién.

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccidon 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 formacién de nuestra opinién
sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Dreloitte, S.L. Inscrita en el Registre Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 83, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962.
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Descripcion

Los ingresos de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones percibidas por
el servicio de asesoramiento, el cual se
encuentra recogido en €l programa de
actividades registrado en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

El reconocimiento de los ingresos por
comisiones percibidas, si bien no resulta
complejo en cuanto a su calculo, implica una
casuistica especifica asociada a las distintas
condiciones firmadas con los clientes. Este
hecho, junto a que estos ingresos
representan un importe significativo
(60,03%) del total de las comisiones
percibidas en el gjercicio 2019, motiva que
este drea sea considerada uno de los
aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria
Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad y, en particular, en
relacion al adecuado registro de ingresos por
comisiones percibidas.

Hemos realizado procedimientos sustantivos
de confirmacion a todos los clientes a los que
se les presta el servicio antes descrito.

Adicionalmente, hemos realizado pruebas de
detalle consistentes en la verificacion del
cobro de las comisiones por los servicios
antes descritos.

En la nota 24 de la mermoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacién
relacionados que requiere el marco
normativo de informacién financiera
aplicable.




Descripcion

Los ingresos de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones percibidas por
los servicios de recepcion y transmision de
ordenes, los cuales se encuentran recogidos
en el programa de actividades registrado en
la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

El reconocimiento de los ingresos por
comisiones percibidas, si bien no resulta
complejo en cuanto a su calculo, implica una
casuistica especifica asociada a las distintas
operaciones efectuadas. Este hecho, junto a
que estos ingresos representan un importe

Procedimientos en la auditoria
Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad y, en particular, en
relacién al adecuado registro de ingresos por
comisiones percibidas.

Hemos realizado procedimientos sustantivos
de confirmacion a todos los clientes a los que
se le presta el servicio antes descrito. Para
aguellos casos en que no se ha obtenido

respuesta, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y prueba de detalle,
consistentes en la verificacién del cobro de
dichas comisiones y el recalculo de las
mismas.

significativo (39,76%) del total de las
comisiones percibidas en el ejercicio 2019,
motiva que este area sea considerada uno de
los aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria.

En la nota 24 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacion
relacionados que requiere el marco
normativo de informacion financiera
aplicable.

Otra informacién: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuaies no cubre el informe de gestiéon. 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 presentacién del informe de gestidén son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos gue existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicabie a la entidad
en Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas
anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.

Sequridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafa siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.0.A.C. n¢ 50692
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\UDITOR=S
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Antonio Rios Cid 2020 Nim. 01/20/10619

Inscrito en el R.O.A.C. n® 20245 _ 46,00 EUR

18 de junio de 2020



Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la 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 incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefamos 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 incorreccidon material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas, o la elusion del control interno.

» Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

+ Evaluamos si las politicas contabies 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 funcicnamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos ¢ 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 atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, gque 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 futurcs pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

e 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 relacion con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificaros
en el transcurso de la auditoria.



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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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ASE 82
KEY CAPITAL PARTNERS, AGENCIADE VALORES, S.A.
CHENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2018 (NOTAS 1 A 4
{Mles de Eurds)
{Daba) Habar
Nota 2019 2018 ()

INTERESES ¥ RENDIMENTOS ASIMLADGS 22 L] 229
INTERE SES ¥ CARGAS ASINVILADAS 23 1 2] 18)]

MARGEN DE INTERESES 269 221
REMNDEIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - .
COMISIONES PERCE DAS 24 16133 25712
COMVISIONES SATSFLCHAS 24 (632) 1621}
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto) - {18

Careara de negociacn -

Otres inslrumertas financierss a «alor razonable Con camines en perdeas y Janancias ) - 118

nsirumenles inancierns no valoradas a valor razonase con cambics en pérddas y ganantias -

Otros - .
DIEERENCIAS DE CAMAID {neta) b i -
OTROS PROCUSTES DE EXPLOTACION - -
OTRAS CARGAS DE CXPLOTACKIN 1hyg 140} 130

MARGEN BRUTO 15775 25.264
GASTOS DE FERSCHNAL 25 (12 G2 [16.U06)
GASTOS GENERALES 26 (2684} | 1.587
ANORTIZACKO M 9y (354; 12511
DOTACIONES APROVISIOMES [nsta) - 10
PERCIDAS POR DETERIORD DE ASTNOS FIMANGIERCS [neto) 114y (105
Inversiones cradiicas 8 {14i] {48
Qtres nzsdrurrentas financieres ne valorados a valor ragonalde con cambies en pérlidas y garancas -
RESULTADC DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 694 3043
PERDDAS POR DETERIORT DEL RESTO DE ACTIVOE Mnets) -
Aclvos matenatss ] 07y -
Actnos inlangibles -
Reswo -
GANARCIAS IPERD DAS) EN LA BAJADE ACTIHVOS NO CLASFICADOS COWO NO CORRIENTES ENVENTA g & {5}
DIF ERENCLA MEGATIVA EN CORBINACIONES DE NEGOCIOS -
GANSNCIES [PERDIDAS ) DE ACTIVOS MO CORRIENTES EN VENTANO CLASK CADOS COMO -
DPERACICNES NTERRUNMPIDAS -
RESULT ADO ANTES DE IMPUESTOS 693 3.008
BAPESTO SOBRE BENEFIZIZE 16 (29 857
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINW ADAS B64 2.35%

RESULTADD DE CPERAC/CNES INTERRUMP DAS [reto} - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 564 2.351

BENEFKZD POR ACCIOMN 1euro3}

Basico 3 811 28,73
Dituito 3 811 28,73

(") Se presenta, Unca y exclusivamente a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memaria adjunta forman parte integranle de a cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al gjercicio anual terminadoe el 31 de diciembre de 2019,
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CLASE 8°

KEY CAPITAL PARTNERS, AGENCIA DE VALORES, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 ¥ 2018 (NOTAS 1 A 4)

A} ESTADOS DE INGRESGS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Miles de Euros)

Nota

2019

2018 (%)

RESULTADC DEL EJERCICIO

QOTROS INGRESOSIGASTOS RECONGCIDOS

Activas financieros disponibles para la venta
Ganancias/Pérdidas por vakoracion
Importes transfendos 2 la cuenla de pérdidas y ganancias
Otras reclasdicaciones

Coberturas de los flujos de efectivo {+/-)
Ganancasi{Pérdidas) por valoracién (+-)
Impodes transfendos a la cuenla de pérdidas y ganancias (+/-)
Importes fransfendos al valor micial de las partidas cubierias (+-)
Oteas reclasificaciones (+i-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero {(+/-)
Gananciasf{Pérdidas) por vatoracién {+/-)
Impontes transferidos a la cusnla de pérdidas y ganancras (+/-)
Oleas reclasihicacionas {+i-)

Diterencias de cambio (+/)
Ganancias/(Pérdicas) por valoracion (+)
Importes transferidos & ka cuenla de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+-)

Activos no corrientes en venta (+1-)
Gananciasf{Pérdidas) por valoracion {+/-)
Impades transfendos a la cuenla de perdidas y ganancias (+-)
Otras reclasificaciones {+i-)

Gananciasf[Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-}
Resto de ingre sos y gastos reconocidos (+/-)

Impuesto sohre keneficio (+/-}

664

133
123

(33)

2.351

(95)
(113
18

24

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

764

2.280

(*) Se presenta, unica y exclusivamenie, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios
en el palrimonio neto correspondiente gl ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,



KEY CAPITAL PARTNERS, AGENCIA DE VALORES, S.A.

ESTADOS DE CAMEICS EN EL PATRIMONIO WETO CORRESPONDIENTES A LOS £JERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL )1 OE DICIEMBRE DE 2019 ¥ 2018 (NOTAS 1 A &

B} ESTADOS TOTALES OE CAMBIOS EN EL PATRIMONIC NETO
1Mies de Euros)

Giras Tienos- Menps- Total Total
Prima e Insirumentos Valores Resullado | Dividendos y|  Fondos Austes por | Denaciones | Pammanio
Capilal Ermsisn Reseryas de Capital Propios | del Ejercicio |Relrbuciones]  Propios Valoracidn | yLegadas tata
SALDOS INICIALES AJMSTADOS AL 10E ENERD DE 2078 (1) B2 - 3457 - X 1.0RE 5 5045 1 N 5.060
Total ingreses | (gastos) re.onoatos B - . - - 2351 . 2361 i - 2250
Diras variacione s del patrIK neto 8 w21 1083 - . [1.08E} - 240 - 240
Aumertos de capelal 19 2 - . - - - 245 - 240
Distibucdn de dudendss emureraciones a acepnslas - - . - - - - - -
Traspasas enire pandas de patramons nel - 1058 - - 11 DBE,| - - - -
SALDOS FRVALES AL 31 DE ICIEMBRE DE 2013 EiE] = 4248 B Zaf1 B 755 150) - 7586
[Ayustes por cambios de tilena N B B N - B - - - N
Ayustes por arreres - - - - - - - B B
SALDOS INICIALES AIUSTAYOS AL 1 DE ENERD DE 2019 578 FEg 4.8 2361 7535 150 7556
Total ingreses { (gastos] reconooidos - - - B B4 - 64 oo - il
Olras variacianes del palrimonio neta . 2361 - - [2.351) - - - -
Aumentos de caprial - - - - . - - . -
{nstribucion da wdendos | rer a - - . - - - - - . - -
Tiaspases enlie parldas de patrimaoni nela - - 2350 - - 123514 - -
|SALDOS FINALES AL 31 DF DICIEMBRE DE 2018 515 271 6,595 - - 664 - 8300 50 - 8.250

("} Se presenta, Unica y exclusvamente, a sfectos comparatvos

Las Notas 1 a2 26 descrias en la Memena adjunta forman parte Integ:ante del estade de caniios an el painmenio neto correspondients al sjercica anual terminada gl 33 de Gicwmbre de 2019




CLASE 8.

KEY CAPITAL PARTHERS, AGENCIA DEVALORES, 5.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESFONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31DE OICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1A 4)

{N¥es de Euros)

Noras 2010 18 {1

. FLUJOS DE EFECTIVG DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACKOM (41

Agsuliaa dol sjoreicla [+ oda 23

Ajuptas para sbtanss Yos Hujss do afoelivo de (as actridade s de £apialacn (407 0 1930
Amertizacion 1+ ey £ %1
Piauniae, nefas pin dlorenn e value 8 o5 GolNes dei-p 7ye ¢ wn
Vs unzs ks & prove s para Pesgos (4}

R e por s e it A0 nance s {4}
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Ruoauhade ajustads [++) N 2387
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Total Fluos do Efoctive Molos da fas Autrvidades de Expkacion y 16548 8473

2 FLUJDS DE EFECT NG DE LAS ACHVIDADES DE INVERSION

Pagos i) (1 (840
CAMera o mesion & ensmmienta i1 -

Pancipacions 1| + o
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Key Capital Partners, Agencia de Valores, S.A.

Memoria correspendiente al
gjercicic anual terminado el
31 de diciembre de 2019

Resena histérica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas anuales y otra informacién

a) Reseda histérica

Key Capital Partners, Agencia de Valores, S.A. {en adelante, la Scciedad) es una Empresa de Servicics de
Inversion, que se constituyd el 17 de marzo de 2010 y fue inscrifa en el Registro Mercantil de Madrid con fecha
25 de marzo de 2010.

Con fecha 16 de abril de 2010, la Seciedad fue inscrita en el Registro de Agencias de Valores de la Comision
Nacionai del Mercado de Valores con el numero 242, convirtiéndose desde esa fecha en una Empresa de
Servicios de Inversidn.

La Sociedad tiene su domicilio sccial en la calle José Ortega y Gasset 28, Madrid.

La actividad de la Sociedad est4 sujeta a lo establecido en el Real Decrete Legislative 4/2015, de 23 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundide de la Ley del Mercado de Valores, en el Real Decreto 217/2008, de
15 de febrera, schre régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que prestan
servicios de inversion y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emanada de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la C.N.M.V.}.

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad y que forman parle de su declaracién de
actividades, autorizadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores son:

- La recepcion y transmision de ordenes de cliepntes en relacién con uno o mas instrumentos financieros;
comprendiendo este servicio la puesta en contacto de dos o mas inverscres para que ejecuten
operacionas entre si scbre uno e mas instrumentos financieros.

- La libre prestacion de servicios en materia de inversion y asesoramiento a empresas sobre esftructura
del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi como el asesoramiento y demas servicios en
relacion con fusiones y adquisiciones de empresas, sobre los citados instrumentos financieros.

- La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién con arreglo a los mandatos conferidos
por los inversores.



b) Bases de presentacion de las cuentas anuales

Marco normativo de fa informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

- ElICdédigo de Comercio y la restante legisiacion mercantil.

- La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, asi come,
oiras normas de obligadc cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores vy,
en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia, el Plan Genera!
de Contabilidad aprcbhado por ef Real Decreto 1.514/2007 y sus adaptaciones sectoriales y las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Eurcpea en
vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores.

- Las normas de obligade cumplimiente aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo det Plan General de Contabilidad v sus normas complementarias.

- Eiresto de la normativa contable espafiola que resulte de aglicacion.
Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de {a Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resuita de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables en €l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, gue han sido formuladas por el Conseje de Administracion
de la Sociedad en su reunién celebrada el 8 de junio de 2020, se someteran a la aprcbacion por la Junta
General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas
anuales del gjercicic 2018 fueron aprobadas por fa Junta General de Accionistas el 28 de abril de 2019.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Socledad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principics y ncrmas
contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en fas mismas. No existe ningun principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos criticos de la valporacion y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y la determinacidn del patrimonio son sensibles a les principics y politicas contables, criterios
de vaicracién y estimaciones seguidos por fos Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principaies principios y paliticas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota
2.

En ia elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente estimacionas reaiizadas por los

Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluacion de las posibles pérdidas per deterioro de determinados activas {véanse Notas 2-e, 2-f,
2-g).
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- Lavida dtil de los activos materiales e intangitles {véanse Notas 2-fy 2-g).
- El valor razonable de determinades instrumentos financieros (véase Notas 2-b).
- El caleulo de las provisiones {véase Nota 2-k).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacién disponible al cierre del
gjercicio 2019, pudiera ser que aconlecimientos que, en su caso, tengan lugar en el fufuro obliguen a
maodificarlas en préximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio
de estimacion que, en su case, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

Comparacion de la informacion

La infermacion contenida en esta memoria relativa al gjercicio 2018 se presenta, a efectos comparativos, junto
con a informacion correspondiente al gjercicio 2019. En aplicacidn de lo coniemplado en el numere 3 de la
norma 62 de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Cemision Nacional del Mercado de Valores, tras la
modificacién introducida per la Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercade de
Valores, la informacion de ambos ejercicios se presenta en miles de euros.

Agrupacion de partidas

Detemminadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, de! estado de camkbios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido fa informacion desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de esas cuentas anuales no se ha detectade ningln error significative que haya supuesto la
reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicic 2018.

Cambios en criterios contables

Durante el gjercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados
en el gjercicio 2018.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Socledad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medicambtental que pudieran ser significativos en relacidn con el
patrimonio, la situacién financiera y los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informaciaon de cuestiones medioambientales.

Fondo General de Garantia de Inversiones

En virtud de las normas coentenidas en el Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacién de los inverscres, es preceptivo que las Socfedades y Agencias de Valores creen y se adhieran
obligatoriamente al Fendo General de Garantia de Inversiones. Este fondo se creé como un patrimonio
separado sin personalidad juridica propia, cuya representacion y gestion se encomendd a una Sociedad

o

(

6 4
i



A 40 Ty TV T
0N [ §
Uf&%} il L) P T R

Gestora en los términos previstos en el Real Decretoc {Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones,
S.AL

Fl gaste incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo General de Garantia de Inversiones en el gjercicio
2019 ha ascendido a 40 miles de euros (30 miles de euros durante el gjercicio 2018), y figura registrado en el
epigrafe "Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias {véase Nota 8}.

i} Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de créedito y las empresas
de inversion, y el Reglamento 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 inversion, regulan el acceso a la
actividad, el marco de supervisién y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas
de inversién, asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la
que se determinan dichos recursos propios, y los procescs e informacion sobre la autoevaluacion de capital
gue deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entrd en vigor la Circular
2/2014, de 23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre el gjercicio de diversas opciones
regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicics de inversion y sus grupos consoligables,
quedando derogada la Circuar 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores,
sobre solvencia de las empresas de servicios de inversidn y sus grupos consolidables, que era la normativa
sobre recursos propios aplicable {véase Nota 18). Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los recursos propics de
la Sociedad excedian a los requeridos por la nermativa vigente a dicha fecha.

Asimismo, conforme a la normativa vigente, las Agencias de Valores deben mantener un coeficiente de
liquidez, materializade en activos de bajo riesge y elevada liquidez, equivalente ai 10% del total de sus pasivos
computables. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad cumplia dicho coeficiente.

Normas de reqgistro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de |la Sociedad correspondientes al ejercicio 2019 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en fa Circular
7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores:

a) Participaciones

Se consideran "Entidades del grupe” aquéllas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para gjercer control,
capacidad que se manifiesta, generat aunque no Unicamente, por la propiedad por parte de la Sociedad, directa o
indirecta, de mas del 50% de los derechos politicos de las entidades participadas ¢, aun siendo inferior o nulo este
porcentaje, si la existencia de otras circunstancias o acuerdos otorgan a la Seciedad el control. Conforme a la
normativa aplicable, se entiende por control el poder de gobernar las peliticas financieras y operativas de una
entidad, con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se entiende por "Entidades multigrupc” aquéllas que se encuentran sometidas a control conjunto por dos o mas
entidades denominadas “pariicipes” mediante un acuerde por el que ningun participe controia individualmente la
socizdad, sinc conjuntamente con el resto, lo que supone que el poder de dirigir las decisiones sobre las
actividades relevantes requiere de! consentimientc unanime de los participes que comparten el control.

Se consideran "Entidades asociadas” aquéllas sociedades sobre las que la Sociedad tiene capacidad para gjercer
una influencia significativa, aunque nc constituyen una unidad de decisién con la Sociedad ni se encuentran bajo



control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manrifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o
superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

En la Nota 5 de esta Memoria se facilita informacién significativa sobre las participaciones en este tipo de
sociedades.

Las participaciones en entidades del Grupo, multigrupo y asociadas se presentan en estas cuentas anuales
registradas en el capitulo "Participaciones” del balance y valoradas a su coste de adquisicion, neto de los
deterioros que, en su caso, pudiesen haber sufrido dichas participaciones.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de 26
de noviembre, existen evidencias de deterioro de estas participaciones, el importe de diche detericro se estima
como la diferencia negativa entre su importe recuperable {calculado como el mayor importe entre el valor razonable
de la participacicn mencs los costes necesarios para su venta, o su valor en use, definido éste como el valor actual
de los flujos de efectivo que se esperan recibir de ia participacién en forma de dividendos y los correspondientes
a su enajenacion o disposicion por otros medios) y su valor contable. Salvo mejer evidencia del importe
recuperable de las inversiones, en la estimacion del deterioro de estas clases de activos se tomara en
consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidade, en su caso), corregido por fas plusvalias
tacitas existentes en la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran,
€n su caso, con ¢argo al capitulo “Pérdidas por Deterioro de Activos Financiercs (neto)” de la cuenta de pérdidas
y ganancias. En cualquier caso, la reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversion que
estaria reconocido en fa fecha de reversién si no se hubiese registrado el detericro del valor.

b} Definiciones y clasificacién de fos instrumentos financieros

i. Definicicnes

Un “instrumento financiero” es un contrate que da lugar a un activo financiero en upa entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financierc o instrumento de capital en ofra entidad.

Un “instrumento de capital o de patrimonio nefo” es un negocio juridico que evidencia una participacion residual
en los activos de la entidad que lo emite upa vez deducidos todos sus pasivos,

Un “derivado financiero® es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en una
variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento financiero
o un indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacién a otros instrumentos financieros
con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida, generalmente, en una
fecha futura.

il. Clasificacién de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes cateqorias en las que
se clasifican a efectos de su gestion y valeracién, salve que se deban presentar, en su caso, como “Activos no
corrfentes en venta”, o correspondan a "Tesoreria”, "Derivados de coberiura” o “Participaciones”, gue se
muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros que posee la Sociedad se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion,
en alguna de las siguientes carteras:

- Activos financieros disponibles para la venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos de

deuda no calificados como “cartera de inversion a vencimiento”, “cartera de negociacion” u “otros activos
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financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias” y los instrumentos de capital emitidos
por entidades distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre gue no s€ hayan considerado
como “Cartera de negociacion” o como “Otros activos financieros a valor razenable con cambios en
pérdidas y ganancias”.

- Inversiones crediticias: incluye los actives financieros que no negociandose en un mercado activo ni siendo
chligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de imporle determinado o determinabie
y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables
a la solvencia del deudor. Por tanfo, recoge los valores no coltizados representativos de deuda, la
financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas realizadas por la Sociedad y las
deudas contraldas con eila por los usuarios de los servicios que presta y la inversicn de los recursos propios
de la Sociedad, materializada en depésitos a la vista.

- Participacicnes: incluye las inversiones en entidades asociadas valoradas por el "método de la
participacion”.

iii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros que posee la Sociedad se desglosan en funcién de su instrumentacién en fos siguientes
epigrafes del balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espana y
ofros bancos centrales.

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables.

- Credito a particulares: saldos deudores de todos los créditos ¢ préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociables, asi come los concedidos a entidades de crédito.

- Instrumentos de capital: instrumentcs financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversién colectiva, gue tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes,
multigrupo y asociadas.

- Participaciones: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades asociadas.

iv. Clasificacion de los pasives financiercs a efectos de valoracion

Los pasivos financieros que posee la Scciedad se presentan agrugados en el balance dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Pasivos asociades con activos ne ccrrientes en venta®, o correspondan a “Derivados de
cobertura”, que se muestran de ferma independiente.

Por tanto, la totalidad de los pasivos financieros de la Scciedad se incluyen, a efectos de su valoracién, en la
cartera de "Pasivos financieros a coste amoitizaZo”, que recoge los pasivos financieros que no tienen rakida
en los restantes capitules del pasivo del balance y que responden a actividades de financiacién, cualquiera
que sea su forma de instrumentacion y su plazo de vencimiento.
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v. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presenfacion

LLos pasivos financieros gue posea la Sociedad se incluyen, en funcién de su instrumentacion, en la partida de
“Deudas con intermediarios financieros” por los saldos acreederes por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros como consecuencia del desarrollo de su actividad normal de explotacién y en la
partida "Deudas con particutares” por los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, excepto los instrumentados en valores negociables.

Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, sera el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emision del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se incluyan en la categoria de valorados a valer razonable con
cambios en pérdidas y ganancias. Postericrmente, y ccn ocasion de cada cierre contable, se procede a
valorarles de acuerdo con los siguientes criterios:

i, Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversionas a vencimiento, los instrumentos de
capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficienternente obijetiva vy los derivados
financieros que tengan comeo activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante entrega
de los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ninglin coste de transaccién en que pueda
incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicidn.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiere, en una fecha dada, ef importe por el que pedria
ser comprade o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua
y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinard sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en la engjenacién. La referencia mas objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio gue se pagaria por él en un mercado organizade,
transparente y profundo (*precio de cotizacion” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financierc para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndcse en
consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos
de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracién desarrollados y las posibles inexactitudes en las asuncicnes exigidas por estos modelos, pueden
dar lugar a que el valor razonable as? estimado de un instrumento financiere no coincida exactamente con el
precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en |a fecha de su valoracién.

Para las participaciones en instituciones de inversion colectiva, su valor razonable es el valor liquidativo del
dia de referencia.

Las participaciones en ¢l capital de ctras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva y los derivades financieros gue, en su caso, tengan como activo subyacente estos
instrumentos y se hquiden mediante entrega de los mismics, se mantienen a su coste de adquisicidn; corregido,
€n su caso, per las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el meétodo
del “tipo de interés efectivo®. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un activo o pasivo
financiero corregido (en mas o en menos, segdn sea el caso) por los reembolscs de principal y la parte
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imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y &l
correspondiente valor de reembaolso al vencimiento. En el caso de los activos financierss, el coste amortizado
incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas por ef deterioro que hayan experimeantado.

El ‘tipo de interés efectiva” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos de efective estimados por todos los conceptos a 1o largo de su vida
remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el
tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion 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, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener iugar.

Los importes por los que figuran registrados los agtivos financieros representan, en todos Jos aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

ii. Valoracion de los pasivos financieros

i,

Los pasivos financieros, al haberse clasificado todos ellos come “Pasivos financieros a coste amortizado” se
valoran a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido anteriormente.

Técnicas de valoracion

La principal técnica de valeracion aplicada por la Scciedad en la valoracidn de las participaciones en
instituciores de inversién colectiva, Unicos instrumentos financieros registrados durante el ejercicio 2019 a
valor razonable, es la correspondiente a la utilizacidn del valoriiquidativo publicado por las sociedades gestoras
correspondientes.

La participacidn en la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, dado que su vaior
razonable no ha podido determinarse de forma suficientemente objetiva, ha sido valorada a coste.

Regisiro de resulfados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos, que se registran en los epigrafes “Intereses y rendimientos asimilados”,
“Intereses y cargas asimiladas™ y “Rendimientos de instrumentos de capital’, segun proceda; las originadas
por el deterioro en la calidad crediticia de los activos y las que correspondan a otras causas, que se registran,
por su importe reto, en el epigrafe "Resultados de operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en "Activos financieros disponibles para la venta” se
registran transitoriamente, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como "Ajustes por
valoracion’; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “Ajustes
por valoracidn” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se produce la baja
en el balance del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra fa cuenta de pérdidas
y ganancias.
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d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

e

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios gue llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencidon de cancelarios, bien con a
intencién de recolocarlos de nuevo).

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecueniemente, se presentan en el balance por su imperte neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legai, contemplan la posfbilidad de compensacion y se tiene la intencién de liquidarlos por suU imporie neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasive de forma simultdnea y en los que una de las partes
contrafantes sea una entidad financiera.

Deterioro def valor de los activos financieros

i Definicidn

Un activo financiero se considera detericrado {y, consecuentemente, se corrige su valer en libros para reflejar
¢l efecto de su deterioro) cuande existe una evidencia cbjetiva de que se han producido eventos que dan lugar
a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representatives de deuda), un impacto negativo
en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccian.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los insirumentos financieras por causa de su deterioro
se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y
las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce.

fi. Activos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién (nete de cualquier
amortizacién de principal, en el caso de instrumentos de deuda) v su valor razonable; una vez deducida
cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negalivas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el epigrafe de patrimonio
“Ajustes por valoracién” y se registran par todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas
¥ ganancias. De recuperarse posteriormente fa totalidad ¢ parte de las pérdidas por deterioro, su importe se
reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periode en que se produce |a recuperacion {en "Ajusies
por valeracién” del balance, en el case de instrumentos de capital).
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i Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta, y el valor actual de
los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se fomaria en
consideracion el patrimonio netc de la entidad participada {consolidado, en su caso) corregidc por las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de valcracion.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas solo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion y otras instalacicnes
propiedad de la Sociedad; fodos ellos, dado su destinc, como “inmovilizade material de uso propio”.

Un elemento del inmovilizado material se reconocera como un activo en el balance sélo cuando sea probable
que la entidad obtenga beneficios econdmicos futuros y su coste pueda ser valorado con fiabilidad. Tedos los
elementos de inmovilizado material que cumplan las condidiones para su reconccimiento como activos, se
valoraran por su coste, ya sea éste el precio de adquisicion o el coste de produccion.

Dicho inmovilizado se presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacion acumulada
y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su
correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y ofras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones de los gjercicios 2019 v 2018 en concepio de amortizacion de los activos materiales, por
importe de 206 miles de euros y 155 miles de euros, respectivamente, se registran con contrapartida en el
epigrafe “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias {véase Nota 9) y equivalen a los porcentajes de
amortizacidn siguientes, determinados en funcion de los afios de la vida util estimada, como promedio, de los
diferentes elementos:

Porcemaje
Anual
Mobiliario 10%
Equipos para procesos de informacion 20%
Elementos de transporte 16% - 23%
Otro inmovilizado material 10% - 15%

Con ocasién de cada cierre contable, se anatiza si existen indicios de que el valor neto de les elementos de su
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del active de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto de
amartizacion en proporcién a su valer en libros ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.
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De farma similar, cuando existen indicios de gue se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
fos carges futuros en concepto de amortizacién. En ningun caso, la reversion de la pérdida por deteriorc de un
activo puede supcner el incremento de su valer en libros por encima de aquél que tendria si nc se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios antericres.

La Sociedad reconoce coniablemente cualguier perdida (o recuperacidn) que haya podido producirse en el
valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por detericro
del resto de activos (neto) — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Durante el gjercicio
2019 la Sociedad ha registrado 7 miles de euros de pérdidas procedentes del activo material en dicho epigrafe
(ningttn imperte por este concepto durante el gjercicio 2018)

Asimismo, al menos al final del gjercicio, se procede a revisar fa vida util estimada, el valor residual y métedo
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propic, de cara a detectar cambics
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo
a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios fuluros de la dotacién a su amortizacion en virtud de las
nuevas vidas utiles.

Los gastos de conservacién y mantenimiento de los activas materiales de usc propio se cargan a los resultados
del gjercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar
la capacidad ¢ eficiencia o a alargar la vida Utll de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Activas intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de ofras activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como cansecuencia de un negocio juridico ¢ que han sido desarrollados por la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el fuuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccian y, posteriormente,
se valoran a su coste menos, segun preceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado. Dichos activos se amortizan en funcién de su vida dtil, aplicando criterios
contahies similares a los adoptados para la amortizacién de los activos materiales. Cuando la vida Util de estos
activos no puede estimarse de manera fiable se amortizan en un plazo de diez afios.

En los activos intangibles, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor
residuat y métoda de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion def cargo
a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacidn en virtud de las
nuevas vidas utiles.

La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a
titulo oneroso. Estos activos intangibles se amortizan en funcion de su vida util definida; amortizandose
linealmente en 5 anos.

Las dotaciones de los gjercicios 2019 y 2018 efectuadas con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias en
concepto ca amortizacion de activos intangibles han ascendido a 148 miles de euros y 106 miles de euros,
respectivamente, y figuran registradas en el epigrafe “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias
{véase Nota 10).

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida {o reversién} que haya podido producirse en el valor
registrado de los acfivos intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe
“Pérdidas por deterioro del resto de activos {neto) — Activos intangibles” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

"



Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos, y en su caso, de las
recuperaciones de ias pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados
para los activos materiales (véase apartado f anterior).

Durante los gjercicios 2019 y 2018 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro gue afectan a estas
partidas del balance.

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

i. Arrendamientos financiercs

Se consideran operaciones de arrendamiento financiero aquellas en las que, sustancialmente, fodos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien objetoe del arrendamiento se transfieren al arrendatario.

Cuando la Scciedad actia como arrendatario, presenta el coste de los activos arrendados en ¢l balance de
situacion, segdn (a naturaleza del bien objeto del contrato y, simultdneamente, en pasivo por el mismo importe
{que sera el menor del valor razonabfe del bien arrendado o de la suma de valores actuales de las cantidades
a pagar al arrendador mas, en su caso, el precic de la opcicn de compra). Estos saldos se amortizan con
criterios similares a los aplicados al conjunto de los actives materiates de uso propio.

Los gastos financieros con origen en estos contratos se cargaran a la cuenta de pérdidas y ganancias en &l
capitulo “Intereses y cargas asimiladas”.

ii. Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento cperativo, fa propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen en &l arrendador.

Cuandg la Sociedad actia como arrendatario, los gastos de! arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linezlmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo
'Gastos generales”.

I} Activos y pasivos fiscales

k)

Los capitules "Activos fiscales” y “Pasives fiscales” del balance incluyen, en su caso, el importe de todos los
activos y pasives de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciando entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos” (importes
de los impuestos a pagar o a recuperar en egjercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles
negativas o de creditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de actives” del balance recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas,
anfre los que figuran las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientes, saldes deudores
con las Administraciones Publicas, los anticipos y créditos al personal y otros activos.

El capitulo "Resto de pasivos’ del balance recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en otras categorias, entre los que se incluyen los importes pendientes de pago
a los empleados de la Sociedad, correspondientes, principalmente, a retribuciones variables devengadas y
saldos acreedores con las Administraciones Publicas asi como con diversos proveedores de la Sociedad.
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Ambos capifulos incluyen fos saldos de todas las cuentas de periodificacidn, excepto las correspondientas a
intereses devengados, que se recogen en los epigrafes en los que se incluyan los instrumentos financieros
que los generan.

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos

Laos pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno © mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion
de recursas que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificade con la suficiente
fiahitidad.

Las cuentas anuaies recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de o contrario (véase Nota 13). Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre
ellos en la Memoria.

Las provisiones {que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del sucese en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar fas obligaciones especificas para las que fueron originalmente reccnocidas;
procediéndose a su reversion, total o parciai, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

m) Instrumentos de patrimmonio

n)

Un instrumento de patrimonio representa una participacién residual en el patrimonic de la Sociedad, una vez
deducidos todes sus pasives.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en &l patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emision. Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el gjercicio, se regisfran,
en su caso, por el valor de la contraprestacién entregada a cambio, directamente como menor valor del
patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de
patrimonic propio, se reconoecen directamente en el patrimonio neto, sin que en ningln casc se registre
resultado algunc en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el recenocimiente de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por infereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos per intereses y cenceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los epigrafes “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periode de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras socledades se reconocen como ingreso en el
epigrafe "Rendimientos de instrumentos de capital’ de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en
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gue nace e! derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos
devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
cancelandose el activo correspandiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceplos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honerarios asimilades se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza. Los mas significativos son los que
responden a un acto singular, cuando se produce el acto gue los arigina.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones se incluyen los procedentes de {a intermediacion de valores de
renta fija, renta variable y productos derivados, asi como los derivados de servicios de asesoramiento que se
incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Compromisos por pensiones y otras refribuciones post-empleo

La Sociedad no tiene adguiride ningdn compromiso can sus empleados en materia de pensiones.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacidn vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. En apinién de lcs Administradores de la Sociedad, al 31 de diciembre de
2019y 2018, no existia plan alguno de reduccion de perscnal gue haga necesaria la dotacidn de una provision
por este concepto.

impuesto sobre beneficios

El gasto por impuests sobre beneficios del gjercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de diche ejercicic, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
ejercicio en lgs activas y pasivos registrades derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de bases las imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuida al mismo
a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aguella que generara en el futuro la obligacién para
la Sociedad de realizar algin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible
es aquella que generara para la Sociedad alglin derecho de reembalso o un menor pago a realizar a la
Administracién correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes que,
habiéndose producido o realizado la actividad u obterido el resultado para generar sJ gerechio, en su case, no
se aplican fiscalmente en ia declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecidos en la nermativa tributaria para ello, considerandose probatble por parte de la Scciedad su
aplicacion en gfercicios futuros.
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Se consideran actives y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracién correspondiente en un piazo que no excede a los 12 meses desde la fecha de
su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que se
espera recuperar o pagar, respectivamente, de ia Administracién correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconccen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles significativas.
Por su parte, la Sociedad sclo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias temporarias
deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases imponibles negativas si
se considera probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales fuluras contra las que poder
hacerlos efeclivos.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando iniciaimente se registre un
elemento patrimenial, que no surja en una combinacién de negocios y gue en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados {tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con
los resultados de los analisis realizados.

Por ofro lado, segin lo dispuesto en el articulo 25 de la Ley 27/2014 de! Impuesto sobre Sociedades, los
contribuyentes que fributen al tipo de gravamen previsto en los apartades 1 o 6 del articulo 29 de dicha ley
tendran derecho a una reduccién en la base imponible del 10% del importe del incremento de sus fondos
propios, siempre que se cumplan los siguientes requisitos:

1. Que el importe del incremento de los fondos propios de la entidad se mantenga durante un plazo de 5 afos
desde el cierre del periodo impositive al que corresponda esta reduccion, salvo por la existencia de pérdidas
contables en la entidad.

2. Que se dote una reserva por e! importe de la reduccion, que debera figurar en el balance con absoluta
separacion y titulo apropiado y serd indisponible durante el plazo previsio en el punto anterior.

En ningun caso, el derecho a esta reduccién podra superar el importe del 10% de la base impanibie positiva
del periodo impositivo previa a esta reduccion, a la integracion a que se refiere el apartado 12 del artfoulo 11
de la Ley 27/2014 y a la compensacion de bases imponibles negativas.

Asimismo, el mencionacdo articulo 25 de la Ley 22/2014 establece que, en casao de insuficiente base imponible
para aplicar lareduceion, las cantidades pendientes podrén ser objeto de aplicacién en los periodos impositivos
gue finalicen en los 2 afios inmediatos y sucesivos af cierre del periodo impositivo en que se haya generado el
derecho a la reduccion, conjuntamente con la reduccidn que pudiera corresponder, en su caso, en el periodo
impositivo correspondiente. Adicionaimente, también establece que el incumplimiento de los requisitos dara
lugar a la regularizacién de las cantidades indebidamente reducidas, asi como de los correspondientes
intereses de demora.

En los periodos impositivos 2019y 2018 la Sociedad tributa al 25% en &l impuesto sobre beneficios.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimenio neto muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto
durante e! ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingreses
y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las
principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes de los estados:
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CLASE 6.1

i. Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimenio nefo se presentan los ingrescs y gastos generadcs
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio y los otros ingresos y gastos registrados,
de acuerdo con lo dispuesto en [a nermativa vigente, directamente en el patrimenioc neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
- Elresultado del ejercicio.

- Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes per valoracion en el
patrimeonic neto.

- Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivarmente en el patrimonio neto, en su caso.

- Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en los dos apartados
anteriores.

- Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

lLas variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonic neto como ajustes por
valoracion se desglosan &n:

- Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el imperie de los ingresos, netos de los gastos originados
en el gjercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

- Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recege el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracidn reconocidas previamente en ef patrimonio neto, aungue sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el gjercicio entre partidas de
ajustes per valoracion conforme a los criteries establecidos en la normativa vigente.

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

ii. Estado folal de cambios en el patrimonio nefo

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neio se presenta todos los cambios habidos en el
patfrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterics contables y en correcciones de
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienze y al final
del ejercicic de todas las partidas que forman el patrimonic neto, agrupando los movimienies habidos en
funcidn de su naturaleza en las siguientes partidas:

- Ajustes por cambics en criterios contables y por errcres: que incluye, en su caso, los cambios en el
pafrimonio neto que surgen como consecuencia dela reexpresion retroactiva de los saldos de los estados
financieros con origen en cambios en ios criterios contables o en la correccion de errores.

- Ingresos y gastos reconocidos en el gjercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos antericrmente indicadas.
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- Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el pafrimonic neto, come
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier ofro incremento ©
disminucién del patrimonio neto.

Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de
la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de financiacién.

- Actwidades de inversién: las de adquisicion, enajenacion y disposicidon por ofros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efective.

- Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto
y de los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se considera efectivo ¢ equivalentes de efectivo el
saldo mantenido en efectivo o en cuentas a la vista, que se encuentra registrado en los epigrafes "Tesoreria”
e “Inversiones Crediticias — Cr&dito a intermediarios financieros” de! aclivo del balance (véanse Notas 5 y 6).

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

En general, los saldos denominadecs en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los tipos de
cambic de cierre del Banco Central Europeo.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos denominados en moneda extranjera a la
meneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de Cambio
(neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, a excepcidn de las diferencias de cambic producidas en
instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales,
en suU caso, se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que
pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como
activos financieros disponibles para la venta gue se reconoceran en el patrimonio neto.

Durante el gjercicio 2018 los saldos dencminados en moneda exiranjera han generado un beneficio neto para

la Sociedad por importe de 25 miles de euros que se encuentra registrada en el capitulo “Diferencias de Cambio
(neto}” de la cuenta de pérdidas y ganancias (ningun importe por este concepto durante el ejercicio 2018).

Transacciones con vinculadas
Se consideran transacciones con partes vincuiadas todas aquelias que se producen entre la Sociedad y las

entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular 7/2008, de 26
de noviembre.
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La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Los precios de transferencia
se encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad censideran que no
existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracién en el

futuro {véase Nota 20).

Distribucion de los resultados de la Sociedad y beneficio por accion

a) Distribucion de los resultados de Ia Sociedad

La propuesta de distribucidn de los resultados positivos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre

de 2018 fue aprobada por decisién de la Junta General de Accionistas e! 29 de abril de 2019,

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente ai ejercicio 2019, que el Consejo de Administracion
presentara para su aprobacion a la Junta General de Accionistas, es la siguiente {se presenta junto con la

correspondiente al ejercicio 2018}

Miles de Euros

2019 2018

Base dc reparto:
Beneficio neto del giercicio 664 2.351
Aplicacidn:
A reserva legal - 4
A reservas voluntarias 429 2245
A reservas de capitalizacion 235 102

664 2.351

b) Beneficio por accion

i. Beneficio bdsico por accién

E! beneficio basico por accidn se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un periodo entre el
namero medic ponderade de las acciones en circulacion durante ese periodo, excluido el nimero medio de tas

acciones propias mantenidas a lo large del mismo.
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Miles de Euros
2019 2018
Resultado neto del gjercicio 664 2.351
Numere medio ponderado de acciones en circulacién 81.875,00 81.833,90
Conversion asumida de deuda convertible - -
Numero ajustado de acciones 8187500 81.833.90
Beneficio bisico por accién (Euros) 8.11 28,73

il. Beneficic diluido por accicn

El beneficio por accien diluido se calcula come el cociente entre el resultado neto del pericdo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo y
el nimero medio ponderade de acciones crdinarias en circulacion durante el periodo, ajustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en accicnes ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, n¢ existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad y a la Alta Direccién y

otra informacién

Las retribucicnes devengadas, durante los gjercicios 2019 y 2018, por los miembros que han pertenecido al
Consejo de Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad durante dichos gjercicics, clasificadas por concepteos,

han sido las siguientes:

Ejercicio 2019

(&

{

Miles de Euros

Retnbuciones a Prestaciones | Indemnizaciones Pagos basados en
corto plazo Dictas | de jubilacion pOr Cese instrumentos de patrimonio
Consgjo Fje ;\91111[11%(11(:10[1 3 500 ) ) A )
¥ Alta Dircccidn
Ejercicio 2018
Miles de Euros
Retribuciones a Prestaciones | Indemmnizaciones Pagos basados en
corno plazo Dictas | de jubilacion por cese instrumentos de patrimonio
Consejoe de Administracion
onsele ae £ ¢ 14.108 | - - - -

v Alta Diregeion
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Estos conceptos se encuentran registrados en el saldo de la cuenta "Sueldos y Salarios” del epigrafe "Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 25).

Adicionalmente, en el ejercicio 2019 se registran 18 miles de euros en el saldo del epigrafe “Gastos generales” de
la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes a la prima satisfecha para el seguro de Responsabilidad Civil
de los Administraderes, por dafios ocasionades por actos u omisicnes (22 miles de euros en el gjercicio 2018).

Asimismo, al cierre de los gjercicios 2019 y 2018 no existian obligaciones contraidas por la Sociedad en materia
de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales o garant{as con los miembros anteriores y actuales
de su Consejo de Administracion y Alta Direccién.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 unc de los administraderes ha prestado servicios profesionales a la Sociedad,
ajenos a su cargo de Consejero, que se registran en el capitulo "Gastos Generales” de la cuenta de perdidas y
ganancias por imporle de 55 miles de euros y 47 miles de euros respectivamente (véanse Notas 20 y 26).

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, modificado por la Ley
31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de diciembre de 2016, ni los miembros del Consejo de
Administracion ni las personas vinculadas a ellos, definidas segun el Articuto 231 dei Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital, han comunicado a los demas miembros dei Consejo de Administracion situacién alguna
de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad, sin perjuicio, en su caso, de las
situaciones puntuales de conflicto en las que se procede conforme a la normativa legal e interna aplicables.

Al 31 de diciembre de 2019y 2018, el Consejo de Administracién de la Sociedad estaba formado por 3 varones y
una sociedad representada por un varén.

5. Participaciones ~ Entidades asociadas

Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe del active del halance, al 31 de diciembre de 2019, junto con la
informacién econdmica financiera mas relevante correspondiente a las participaciones mantenidas por la Sociedad
en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas (ningun importe por este concepio al 31 de diciembre de 2018),
es la siguiente:

Ejercicio 2019

Miles de Furos (1)
Reservas, Resultado
Prima de
FEmision y Resultados
Porcentaje de Coste de la Deterioro Capital Dividendos a Negativos Ajusles por
participacion Participacion Acumulado Social Cuenta Acumulades valoractén FExplotaciin Neto
Key Capital Impact, S1. 499 3 - 3 - - - (&1} {81}
KCIGP, Sarl 49% [ - ) - - - -(*)

{*) El gjercicio fiscal de KCI GP $.4r.l., coincide con el afo natural, sin embargo, dado que se constituyd en octubre de 2018, el primer afio

fiscal va desde su fecha de incorporacion hasta el 31 de diciembre 2020.

Con fecha 4 de abril de 2019 se constituyd Key Capital Impact, S.L. {anteriormente, Global Calgary, S.L.U.) con
un capital social de 4 miles de euros, compuesto por 3.600 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal
cada una que fueron integramente suscritas y desembolsadas por LATORRE & ASOCIADOS CONSULTORIA,
S.L. E! 16 de mayo de 2019, el Socio Unico de la sociedad aprobé la creacidn de dos clases de participaciones:
la Clase A compuesta por 3.564 participacicnes sociales que concentran et 49% de los derechos de voto y la
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Clase B, compuesta por 36 participaciones sociales que concentran ef 51% de los derechos de voto.
Posteriormente, con fecha 16 de mayo de 2019, KEY CAPITAL PARTNERS, AV. procedié a la compra de la
totalidad de las participacicnes de la Clase A a {ATORRE & ASOCIADOS CONSULTORIA, S.L, pasando a
disponer del 49% del derecho de voto de la Sociedad.

El 15 de octubre de 2019 se constituyd KCI GP, S.4.r.l. con un capital social de 12 miles de euros, campuesto por
12.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una que fueron integramente suscritas y
desembclsadas, de las que la Sociedad posee 5.880 participaciones,

Pérdidas por deferioro

Durante el gjercicio 2019 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a este epigrafe del
activo del balance,

Créditos a intermediarios financieros

a) Desglose

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, la composicién de los saldos de este epigrafe del activo de los balances
adjunios, alendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Clasificacion:
Inversiones crediticias 4456 12.605
4,436 12.605
Naturaleza:
Cuentas a la vista 2,935 11.145
Comisiones pendientes de cobro 1.521 1.460
Activos dudosos 1385 171
Ajustes por valoracion-
Pérdidas por deterioro {185) (171)
4,456 12.605
Moneda:
Euro 3.662 12.041
Otras monedas 794 564
4,456 12.605
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En la cuenta “Cuentas a la vista” se recogen las siguientes cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad al
31 de diciembre de 2019y 2018:

Miles de Euros
2019 2018
Cucntas corrientes en euros:
Caixabank, S.A 117 111
Bankinter, S.A. 1.915 10.581
Bankinter Luxembourg, S.A. 9 10
Liberbank, S.A. 100 -
2.141 10.702
Cucntas corrientes en divisa:
Caixabank, S, A, 2 2
Bankinter, S A. 792 441
794 443
2.935 11.145

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad no han sido remuneradas durante el ejercicio 20189,

El saldo de la cuenta "Comisiones pendientes de cobro” del detalle anterior recoge el importe de las comisiones
pendientes de cobro de intermediarios financieros al 31 de diciembre de 2012 por importe de 1.521 miles de
euros (1.480 miles de euros a 31 de diciembre de 2018}, de los que 1.301 miles de euros han sido liquidados
con anterioridad a la formulacién de estas cuentas anuales.

Adicionaimente, la Sociedad recuperd 3 miles de euros de determinados saldos con antigliedad superior a dos
afios que habia procedido a dar de baja con abono al epigrafe "Ganancias (Pérdidas) en la baja de activos no
clasificados como no corrientes en venta” de la cuentz de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018.

b) Activos deteriorados

E! movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2019 y 2018, en el saldo de las pérdidas por deterioro
asociadas a los activos financieros que integran el saldo del epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédiio a
intermediarios financieros” del activc dei balance, se muestra a continuacién:

Miles de Euros
2019 2618
Saldos al inicio del ejercicio 171 157
Dotaciones con cargo a resultados (*) 26 14
Liberaciones con abono a resultados (*) (12) -
Saldos al cierre del ejercicio o 185 171 |

(") Impories registrados en ei epigrafe 'Pérdidas por Dewricio de Adlives Financieros
{neto) — Inversiones crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
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La composicién del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a los criterios de
clasificacién, naturaleza, area geografica y moneda, se indica a continuacidn:

Miles de Furos

2019 2018
Clasificacion:
[nversiones crediticias 4.250 938
4.250 938
Naturaleza:
Comisiones pendientes de cobro 4.000 G938
Deudores empresas asociadas 25 -
4.250 938
Arca geografica:
Esparia 4.250 538
4.250 938
Maoneda:
Euro 4.250 938
4.250 938

El saldo de la cuenta “Comisiones pendientes de cobro” del detalle anterior recoge el importe de las comisiones
pendientes de cobro de particulares al 31 de diciembre de 2019 por importe de 4.000 miles de euros (938 miles
de eures a 31 de diciembre de 2018), que se encentraban pendientes de facturar a fecha de formulacion de

estas cuentas anuales.

El saldo de la cuenta “Deudores empresas asociadas” del detalle anterior incluye, af cierre del gjercicio 2019,
el importe del principal pendiente de amortizar correspondiente a un préstamo concedido por la Sociedad a
Key Capital impact, S.L. con fecha 12 de julio de 2019, con un tipo de interés del 2,9% anual y con vencimiento

el 12 de julio de 2020,
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8.

Activos financieros disponibles para la venta - Instrumentos de capital

a) Desglose

El desglose del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a su clasificacion,
cotizacidn, moneda y naturaleza es:

Miles de Euros
2019 2018
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 1.867 1.732
1.867 1.732
Cotizacién:
Cotizados 1.865 1.731
No cotizados 2 1
1.867 1.732
Moneda:
Euwro 1.867 1.732
Otras monedas - -
1.867 1.732
Naturaleza:
Acciones de sociedades espaniolas 2 1
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva 1.865 1.731
1.867 1,732

Al 31 de diciembre de 2019 el valor de la participacion que la Seciedad mantiene en la Sociedad Gestora del
Fondo General de Garantia de Inversiones asciende a 2 miles de euros (1 miles de euros a 371 de diciembre
de 2018), que se encuentran registrados en el epigrafe "Activos financieros disponibles para la venta —
Instrumentos de capital’ del balance.

La participacién en la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, dade que su valor
razonable ne ha podide determinarse de forma suficientemente objetiva, ha sido valorada a coste.

El gasto total registrado por la Sociedad por su aportacion al Fondo General de Garantia de Inversiones durante
el gjercicio 2019 ha ascendido a 40 miles de euros (30 miles de euros durante el gjercicio 2018) y se recoge
en el epigrafe "Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, en la misma cuenta se recoge al 31 de diciembre de 2019 el valor razonable, a dicha fecha, de ias
participaciones de la Sociedad mantenidas en Forum One-Key Capital Ocho por importe de 1.865 miles de
euros (1,731 miles de euros por este concepto al 31 de diciembre de 2018).

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha percibido 34 miles de euros de Forum One-Key Capital Ocho en
consepio de “Comisiores de gestion de Instituciones de inversién Colectiva extranjeras’ registrados en e
epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (7 miles de euros durante el gjercicio
2018) — véase Nota 24-.
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b) Adguisiciones y enajenaciones

lLas adquisiciones y enajenaciones realizadas durante los ejercicios 2019 y 2018 de la cartera no cotizada se

indican a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Saldo inicial 1 ]
Adquisiciones/ suscripeiones l -
Ventas/ reecmbolsos/ bajas - -
Deteriores - -
Saldo final 2 1

Por otro lado, las adquisicicnes y enajenacicnes realizadas durante los gjercicios 2019 y 2018 de la cartera

cotizada se indican a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Saldo inicial 1.798§ 1.816
Adquisiciones/ suscripeiones 600
Ventas/ reembolsos (618)
Saldo final (*) | 1.798 1.798

{*) Importe neto de ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en esia categoria de actives, al 31 de diciembre
2019 y 2018, se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe “Ajustes por valoracion —
Activos financieros disponibles para la venta” del patrimonio neto del balance, cenferme al siguiente

desglose:

Miles de Euros

2019

2018

Ajustcs por

Ajustes por

Valoracién | Valoracion (*) | Valoracién | Valoracion (¥)
Acciones Forum One-Key Capital Ocho 1.865 30 1.731 {50
1.865 50 1.731 (30)

{*) Netos de su correspendiente efecto fiscal.
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El movimiento que se ha producide en el salde det epigrafe “Ajustes por valoracidon ~ Actives financieros
disponibles para la venta’, durante los ejercicios 2319 y 2018, ha sido el siguiente:

Miles de Euros

2019 2018
Saldos al inicio del ejereicio 5O 21
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - 18
Variacion bruta por valeracion 133 (113)
Efecto fiscal {Nota 16) {33} 24
Saldos al cierre del ejercicio 50 (50)

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los gjercicios 2019 y 2618 no se ha puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a "Activos

financieros disponibles para la venta - Instrumentos de capital”.
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9. Activo material
La composicidn del saldo de este epigrafe del aclive del balance, asi como el movimiento que se ha producido en
el mismo, durante los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a continuacion:
Miles de Furos
Oiro Equipos
[nmowilizade | Mobiliarioe | para procesos | Elementos de
Material Instalaciones | de informacién transporte Total

Caoste:

Saldos al 1 de coero de 2018 08 286 184 392 1.070
Adiciones 133 21 68 159 381
Retiros - {406) - {127} {173)
Saldos al 31 de diciembre de 2018 341 261 252 424 1.278
Adiciones 219 252 6% 58 398
Retiros - - ) {48) (50)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 560 513 319 434 1.826
Amortizacion acumulada:
Saldos al | de enero de 2018 (12) (66) (110} (Y7 (285)
Dotaciones (Nota 2.1) (29 27 (28) (71 (155)
Retiros {*) - 29 - 87 i16
Saldos al 31 de diciembre de 2018 (41) (64) (138) (81} (324)
Dotaciones (Nota 2.1) (52) (42) (38) (74} (206)
Retirog - - 22 22
Saldos al 31 de diciecmbre de 2019 (93) {106} (176) (133) (508)
Activo matcerial neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2018 300 197 114 343 954

Saldos al 31 de diciembre de 2019 467 407 143 301 1.318

3

Durante el ejercicio 2019 y 2618 se han puesle de manifiesto pérdidas por |a baja de determinados activos materiales por

imporle de 7 miles de euros y 11 miles de euros, respectivamente que se registran en el epigrafe "Ganancias {Pérdidas} en la
baja de activos ne clasificados como no corrientes en venta’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2019, el importe de los elementcs del inmovilizado material totalmente amortizados y en
uso ascendia a 95 miles de euros {86 miles de euros al 31 de diciembre de 2019).

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad tenia contratado un préstamo de financiacion sobre su inmovilizado
material, en concreto sobre sus elementos de transporte (véanse Notas 12 y 22). Durante el ejercicio 2019 se ha
producido el traspasc de titularidad del mencionado activo.

l.a politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir fos posibles riesgos a que estan sujetes los
diverses elementos de su inmoviizade material. Al cierre dzl ejercicio 2019 no existia déficit de cobertura alguno

relacionade con dichos riesgos.

Curante los gjercicios 2019 y 2018 no se han producido pérdidas por deterioro que afecten a estas partidas del

balance distintas de las descritas.
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10. Activo intangible

1.

La totalidad del saldo de este capitulo del activo detbalance corresponde aplicaciones informaticas adquiridas por
la Sociedad. El movimiento habido en dicho capitulo durante los gjercicios 2019 v 2018 ha sido el siguiente:

Miles de Euros

2019 2018

Coste:

Saldos al inicio del ¢jercicio 780 521
Adiciones 678 259
Saldos al cierre del ejercicio 1.458 780
Amortizaciéon acumulada:

Saldos al inicio del cjercicio (368) (262)
Dotaciones (Nota 2.g) (148) (106)
Saldos al cierre del ejercicio (516} (368)
Activo intangible neto 942 412

Al 31 de diciembre de 2019, el importe de los elementos del inmovilizado intangible totalmente amortizados y en

uso ascendia a 248 miles de euros (110 miles de euros al 31 de diciembre de 2018).

Durante los ejercicios 2018 y 2018 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas

partidas del balance.

Resto de activos y pasivos

La compesicién de los saldos de estos capitulos del balance al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es la siguiente:

Mileg de Eures
2019 2018
Activo Pasiva Activo Pasivo

Anlicipos v eréditos al personal 57
Gastos pagados no devengados 107 - 85 -
Fianzas en garantia de arrendamientos 72 - 72 -
Administraciones piblicas (Nota 16) - 2313 45 6.795
Ingresos cobrados no devengades - - - 35
Remuneraciones pendicntes de pago (Nota 25) - 2110 - 792
Otras obligaciones a pagar - 314 - 154

236 4.737 202 7.776

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo registrado en la cuenta "Anticipos y créditos al personal” del detalle anterior
incluye un préstamo concedido a un empleado de la Sociedad, porimporte de 40 miles de euros, con un tipo de
interés de 3% anual y con vencimiento el 5 de agosto de 2021. Los intereses devengados por este préstamo,
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12.

durante el gjercicio 2019 han ascendido a 1 mil euros que se incluyen en el saldo del capitulo “Intereses y
Rendimientos Asimilades” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En la cuenta "Otras obligaciones a pagar’ del epigrafe "Resto de pasives” del balance se recogen los saldes
pendientes de pago con diversos proveedores por servicios varios (vease Nota 26).

Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a los criterios de
clasificacion, a su naturaleza y a sumoneda, se indica a continuacién:

Miles de Euros
2019 2018
Clasificacion:
Pasivos financicros a coste amortizado 6 39
6 39
Naturalesa:
Préstamos v créditos - 29
Otras deudas 6
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados - -
6 39
Moneda:
Euro 6 39
Otras moncdas - -
i 39

lLa cuenta “Ctras deudas”, comprende los importes pendientes de pago por parte de la Sociedad a las entidades
de crédito por los pagos realizados por los empleades con tarjetas de crédito.

Adicionalmente, durante el gjercicio 2016 se adquirid un turismo, con un desembelse inicial de 10 miles de euros,
financiando el importe restante. El contrato de préstamo de financiacién contratado con BMW Bank GmbH,
Sucursal en Espafa, se inicio el 2 de noviembre de 2016 y la duracion del misme es de 4 afios, con una TAE del
6.56% Al 31 de diciembre de 2018, la cuenta “Préstamcs y créditos” del epigrafe “Pasivos financieros a coste
amortizado - Deudas con intermediarios financieros” del balance recogia los saldos pendientes de pago a dicha
fecha, que ascienden a 29 miles de eurcs. Durante el gjercicio 2019, se ha cedido dicho préstamo a unos de los
empleados de la compafia. Asimismo, el importe por rentas pagadas, incluidos los intereses, durante el ejercicio
2019 ha ascendido a 8 miles de euros (10 miles de euros en el gjercicio 2019).

El importe devengade en concepto de intereses por el préstamo se encuentra registrado en el epigrafe "Intereses

y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias por importe de 2 miles de euros al 31 de diciembre de
ambos gjercicios - véase Nota 23-.
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13. Provisiones

A continuacién, se muestran los movimientos producides en el pericdo comprendido durante los ejercicios 2018 y
2018y la finalidad de las provisicnes registradas en este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2019 v 2018:

Otras Provisiones
{Miles de Euros)
2019 2018
Saldo al 1 dc enero 900 1.800
Dotaciones - -
Aplicaciones 1900y {900)
Saldo af 31 de diciembre - 990

Durante el gjercicic 2017, la Sociedad devengé 4.000 miies de euros, relacionado con una operacién con precio
aplazado por la prestacion de servicios de asesoramiento, registrados en el epigrafe “Comisiones percibidas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias. El1 50% de los ingresos por dicho servicio, todos ellos devengados en el ejercicio
2017, serian pagaderos en diciembre de 2018 y diciembre 2019. La Sociedad decidid retribuir a determinados
empleados por dicha operacién. La mejor estimacion de dicha retribucion variable ascendia a 1.800 miles de
euros. Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no habia determinado los empleados gque percibiran dicha
retribucion ni el momento del pago, ya que seria pagadera en el memento en el que la parte propercional de los
ingresos generados fuesen abonados vy la situacion de tesoreria de la compaiiia lo permitiese. Por ello al 31 de
diciembre de 2017, la Sociedad decidid dotar una provision por importe de 1.800 miles de euros en concepto de
retribucion variable a largo plazo con cargo al epigrafe "Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio 2017 (véase Nota 25). Por lo tanto, dicha retribucion variable ha sido pagada en el momento en el
que la parte propercional de los ingrescs generados han sido abonados y la situacidn de tesorerfa de ta compafiia
lo ha permitido, pagando a determinados empleados el 50% de ia provision dotada.

14. Capital escriturado
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el capital social de !a Sociedad estaba compuesto por 81.875 acciones
nominativas, de 10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos
derechos econémicos y politicos.
La Junta de Accianistas, en su reunién de fecha 8 de enero de 2018, acerdd por unanimidad ampliar el capital

social en 19 miles de euros mediante la emision de 1.875 nuevas acciones nominativas de 10 euros de valor
nominal cada una de ellas y una prima de emision 118 euros por accion.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2018, los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

2019 2018

Nimero de Percentaje de Namero de | Porcentaje de

Acciones Participacion Acciones Participacién
Sr. D. Alexandre Jagues Matitia-Cohen 35.380,00 4321% 34,200 66,20%
Sr. D. Francisco Javier Tomds Olague 3.386,00 4.14% 4.000 4,89%
Sr. D. Alberto Fernandex Cadalso 3,386,00 4,14% 4.000 4,89%
Sr. D. Alexis Robert Phillippe Simon 6.000 7 33%
Deguelle 8.500,00 10,38% 2227
Sr. . Anas Laghrari 13.600,00 16,61% 7.800 9.53%
Sr. D. Juan de Elena O"Shea 1.697.00 2.07% 2.000 2,44%
Mr. Houston Tech Solutiens, S.L. 1.697,00 2,07% 2.000 2,44%
Sr. D. Stephane Michel Marie Vojetta - - 1.563 1.91%

Sr. D. Yassine Tadlaoul 1.563,00 1,91% - -

Sr. D. Edoardo Fabris 131,00 0,16% 1536 0,19%
Sr. D. Gerard Y ves-Marie Paturel 131,00 0,16% 156 0,19%

Sra, 1D*. Maria Vicloria Madcro 123,00 0,15% - -

15. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se muestra a continuacién:

Miles de Euros
2019 218
Reservas:
Reserva legal 164 160
Otras rescrvas
Reservas voluntarias 6.133 3.888
Reservas de capitalizacidn 299 197
6.396 4.245

Reserva flegal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades gue obtengan beneficios en el gjercicio
econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad
fuera inferior a la cifra de capital seccial, en cuyo casc el beneficio se destinara a la compensacién de dichas
pérdidas y destindandose e! 10% del beneficio restants a dotar la correspondiente reserva legal. Al cierre del
gjercicio 2019 esta reserva se encontraba completamente constituida.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
sacial, esta reserva sdlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas

disponibles suficientes para este fin.
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CLASE 8/

Reservas voluntarias

El saldo de esta cuenta recoge el importe de las reservas que son de libre disposicién.

Reserva de capitalizacion

Recoge e! importe de la reserva constituida por la Sociedad en el ejercicio 2015, tras la aplicacion de lo recogido
en el articulo 25 de la Ley 27/2014 def impuesto sobre sociedades (véase Nota 2-q}.

. Situacion fiscal

i, Saidos corrientes con las Administraciones Piblicas

Fl saldo del capitulo “Restc de Pasivos” del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2019 y 2018 incluye los
siguientes saldos con las Administraciones Plblicas (véase Nota 11):

Miles de Euros
2015 2018
Impuesto sobre Iz Renta de las Personas Fisicas 2.205 6.747
Organismos de la Seguridad Social actcedores 108 48
Hacicnda Pablica IVA repercutido - -
2.313 6.795

El saldo del capitulo “Resto de activos” del active de! balance al 31 de diciembre de 2019 y 2018 incluye los
siguientes saldos con las Administraciones Publicas (véase Nota 11):

Miles de Euros
2019 2018

Hacienda Publice IVA soportado - 45
- 45
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CLASE 8’

ii.  Concifiacion enire el resuifado contable y la base imponible fiscal

A continuacion, se presenta la conciliacidon entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los gjercicios 2019 y 2018:

Miles de Euros
2019 2018
Resultado contable antes de impuestos 693 3.008
Diferencias permanentes:
Auwnentos (1) 69 92
Disminuciones (2) (87) (102)
Diferencias temporarias:
Aumentos
Libertad de amortizacidn (3) 1 1
Provisiones (4} - -
Diferimiento de ingresos (3) 1.000 1.000
Disminuciones
Diferimiente de ingresos (5) - -
Provisiones (4) {900} (500)
Bascs imponibles negativas compensadas - -
Base imponible fiscal 776 3.099

(1) Importe correspondiente, principalmente. a la deduccion del 50% del gasto por amortizacion
de los vehiculos de la Sociedad, a los impuestos exfranjeras y a las donacicnes realizadas
por la Sociedad a entidades sin animo de lucro.

{2) Se corresponde con la reduccion en la base imponible en virlud de la Reserva de
Capitalizacion establecida en el arliculo 25 de la Ley 27/2014,

(3) Corresponde al efecto de la amorlizacion de los activos adquiridos en el gjercicic 2011 por
la aplicacién del régimen de libertad de amortizacion a la que se acogid la Sociedad.

(4) Corresponde a |la provision dotada en concepto de retribuciones variables a largo plazo
durante el ejercicio. Al 31 de diciembre de 2019 ya se habia pagado en su totalidad (véase
Nota 13 y 24},

(5) Se corresponde con el diferimiento de los ingresos derivados de la operacion con precio
aplazado por la prestacion de servicios de asesoramiento. Al 31 de diciembre de 2019 ya se
hakia cobradoe la totalidad (véase Nota 13).
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. Concifiacién entre el resuitado confable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre scciedades en los gjercicios 2019y 2018,
es la siguiente:

Miles de Euros
2019 2018
Resultado contable antes de impuestos 693 3.008
Diferencias permanentes Udn (10
Cuota al 25% (véase Nota 2.p} 169 749
Deducciones:
Deduecidn por nuevas tecnologias (92) (40)
Deduccion por doble imposicion - (51)
Deducciones por donaciones (1N (N
Otros conceptos (%) 3N -
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias 29 657

[ Denvado de que la Sociedad tiene insuficiente base impenible para aplicar la reduccion por fa Reserva de Capitalizacién (véase
Nota 2-q}, en el gjercico 2019 incluye el Ingresc correspondiente a la activacion de cantidades pendientes de aplicar que seran
objeto de aplicacion en los proximos 2 periodos impositives.

l.a deuda por el Impuesto schre Sociedades correspondiente al ejercicio 2019, que asciende a 4 miles de euros,
se reccge en el epigrafe “Pasivos fiscales — Corrientes” del pasivo del balance, neta de las retenciones y pagos a
cuenta de dicho impuesto realizados en el gjercicio (532 miles de euros al 31 de diciembre de 2018).

iv.  Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades para los ejercicios 2019 y 2018, es el siguiente:

Miles de Euros
2019 2018

Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 91 682
Por operacioncs interrumpidas - -
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (62) (23)
Por operaciones interrumpidas - -
Total gasto por impucsto 29 657
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17.

v.  Activos por impuesto diferido registrados

E) detalle de! saldo de esta cuenta al clerre de los ejercicios 2019 y 2018 es el siguiente:

ANQT 2 7

Miles de Euros
31 de diciembre Aumentos/ 31 de dicicmbie
de 2018 (Disminuciones) de 2019

Activos por impuesto diferido:

Provisiones 225 (225} -

Ajustes por valoracion (17} -

Reserva de capitalizacion - 37 17
Tota} actives por impuesto diferido 242 {205) 37

vi. Pasivos por impuesito diferido registrados

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 es &l siguiente:

Miles de Euros
31 de diciembre Aumentos/ 31 de diciembre
de 2018 (Disminuciones) de 2019
Diferencias temporarias (Impuestos anticipades): 252 (234) i8
[.ibertad de amortizacion de activos 2 (1 1
Ingresos diferidos 250 (250) -
Ajusles por valoracion - 17 17
Basecs imponibles negativas - - -
Total pasives por impuesto diferido 252 (234) i8

Vi,

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Al clerre del ejercicio 2019, la Socciedad tiene abiertas a inspeccién las declaraciones presentadas
correspondientes a los Ultimos cuatro ejercicios respecta de los principales impuestos que sen de aplicacion.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingante cuyo importe ne es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima que
la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y gue, en cualguier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

Gestion del riesgo

La Sociedad dispone de procedimientos y controles, que detallan los principios y politicas relativos a la expaosicién,
gestion vy control de los riesgos financieros. Las posiciones en instrumentos financieros, conforme a las politicas
internas, estan siempre definidas, entre otros, por los siguientes criterios:

Control de riesgos

El Consejo de Administracion de la Sociedad es el Ultime responsable del nivel de riesgo asumido por la
organizacion. Como parte de sus competencias y después de ser periddicamente informado por los departamentes
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de Control de Riesgos, Cumplimiento Normative y Auditoria interna, tiene la capacidad de aprobar {as lineas
generales de actuacion en materia de riesgos.

Teniendo en cuenta los requisitos establecidos en la legislacion aplicable vigente tanto general como especifica y
siguiendo las recomendaciones en materfa de gobierno interno y gestion de riesgos, los departamentos
anteriormente sefialados se encuentran claramente definidos y separados, cerrandc asi el ciclo necesario de
gestion del riesgo.

Las areas de control interno y de riesgos adicionalmente velan por:

+  Aplicacién de la polfiica y de los procedimientos de control.

» Elaboracion de infermes y prestacion de asesoramiento a la alta direccion de la entidad.

+  Verificacion de gue las politicas y procedimientos adoptados de conformidad con lo dispuesto
cumplen lo dispuesto y son eficaces.

Tigos de riesgo:

- Riesgos de contratacion: Se trata del riesgo presente o potenciai sobre los beneficios y ef capital que
surge del incumplimiento por parte de un deudor de los térmings y condiciones de cualquier contrato con
la Sociedad. Esta fundamentaimente limitadc & las posiciones de liquidez mantenidas en inversiones
financieras temporales y en las comisiones pendientes de recibir por parte de clientes. Al 31 de diciembre
de 2019 y 2018 la Sociedad no tiene riesgos con sujetos economices superiores al 25% de los recursos
propios compuiables.

- Riesgo de mercado: El riesgo de mercado es el riesgo presente o potencial sobre los beneficios y el
capital que surge de movimientos adversos en los precios de los bonos, activos o mercaderias, asi como
de los tipos de cambio.

- Riesgo operacional: El riesgo operacicnal refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos en
los procescs internos, recursos humanos o sistemas, © bien el derivado de situaciones externas.

Lz Sociedad ha optadc por el Método del indicador Basico previsto en la Circular 12/2008 de la CNMV
para el célculo de capital per riesge operacienal.

El riesgo operacional al que esta expuesta la Saciedad incluye el riesgo en la entrada de las drdenes y
en foda la operativa que conlleva su gjecucion y seguimiento. Los errores, técnicos o humanos, se
confrolan con una serie de directrices de operaciones que garantizan la separacion de funciones. Esta
separaciéon de funciones permite un mayor control de posibles fallos humanos. Ademas, la Sociedad
cuenta con un sistema de back-up que ofrecen una operativa que limita los posibles errores tecnelogices.
Se cuenta también con un Plan de Seguridad y Contingencias que permite que la Sociedad pueda
mantenerse o recuperarse en caso de perturbacion grave del sistema. Estos sistemas se revisan
periddicamente de modo que se puedan emplear en caso de emergencia, permitiendo continuar con la
actividad propia de la Sociedad en caso de que se produjese aiguna incidencia.

- Riesgo de tipo de interés estructural del Balance: E! riesgo de tipo de interés estructural del balance es
el riesgo presente ¢ potencial scbre los beneficios y el capitai que surge de movimientos adversos en
los tipos de interés sobre la cartera de la Sociedad,

La Sociedad nc esta autorizada para la concesion de créditos o préstamos a inversores en el marco de

su Programa de Actividades aprobado por la Comision Naciona! del Mercado de Valores, asi como a
captar depésitos del publico.
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18.

Por tanto, la Sociedad no realiza una gestion activa de este riesgo ya que este riesgo, tal y como se ha
explicado, no existe para la Sociedad.

- Riesgo reputacional y de negocio: la Sociedad cuenta con un Cédigo Interno de Conducta conocido y
aceptado por todos sus empleados, y acorde con lo estipulade en la normativa establecida por los
correspondientes Crganismos Supervisores y Reguladores, que abarca los siguientes puntos:

+  Cumplimiento del Reglamento Interno de conducta.

+ Comunicacién de operaciones sospechosas.

«  Organo de Control Interno y Comunicacién al SEPBLAC.
+ Cumplimiento de contratos y normas legales.

- Riesgo de liquidez: El riesgo de liguidez refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de
fondos liquidos ¢ para acceder a elles, en la cantidad suficiente y coste adecuado, para hacer frente en
todo momento a sus obligaciones de pago.

La pelitica de la Sociedad es la de mantener unos niveles adecuados que le permitan cumplir con sus
obligaciones sin incurrir en un coste de oportunidad por no invertir sus excedentes en inversiones
financieras temporales. En el presente gjercicio 1a liquidez mantenida por la Sociedad se ha mantenido
como saldo en cuentas corrientes en euros y divisa, cumpliendo en todo momento los requisitos minimos
relativos al coeficiente de liquidez establecidos en el articulo 48 del RD 217/2008 sobre dicho coeficiente.

- Riesgo de contraparte: La Scciedad define el riesgo de crédito de contraparte como el riesgo de que
ésta pueda incurrir en incumplimiento antes de la liquidacion definitiva de los flujos de caja de la
operacion {instrumentos de derivados, operacicnes con compromise de recompra, operacicnes de
préstamos de valores o materias primas, operaciones cen liquidacion diferida, operacicnes de
financiacién de las garantias y cuentas a la vista).

El riesgo de crédito al que la Sociedad se halla expuesta es el de la contraparle en que mantiene las
cuentas a la vista, que se trata de entidades financieras con ratings adecuados (véase Nota 6).

- Oftros riesgos: dada la estructura actual de la entidad y &l tipo de actividad de la misma, la Sociedad no
esta expuesta a otros riesgos diferentes a los anteriormente descritos y valorados.

Gestién de Capital

La Sociedad esta exenta de cumplir con el régimen de solvencia aplicable a entidades de crédito y empresas de
servicios de inversion debido a lo limitado de los servicios de inversidn que presta; no obstante, la Sociedad
mantiene una estrategia consistenie en mantener en todo momento unos niveles de capital muy superiores a los
que legalmente le seria de aplicacion {(véase Nota 1-i). De cara a garantizar el cumplimiento, la Sociedad realiza
una supervisidon del perfil de riesgos y del ambito de control establecido, que pretenden pener de manifiesto
positles debilidades en las politicas de gestion y control de riesges, asi como los medios y sistemas inferméaticos,
gue pudieran incidir en un incremento de las necesidades de capital.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el capital minimo aplicable a la Sociedad por la prestacion de los servicios de
inversion de recepcion y transmisidn de ordenes, asesoramiento en materia de inversién, asesoramiento
empresarial (o corporate finance) y la gestion discrecional e individuaiizada de carteras de inversion excedia
ampliamente el requerida por la normativa en vigor.
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19. Ofras cuentas de orden

£l saldo de este epigrafe recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones
juridicas que en el fufuro puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aguellos otros saldos que se
precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aungue no comprometan su patrimonio.

A continuacion, se muestra la composicion dei saldo de dicho epigrafe, al 31 de diciembre de 2019y 2018 (véase

Nota 24}
Miles de Euros
2019 2018
Carteras gestionadas:
Sociedades de Capital Variable 20.050 8.325
20.050 8.525
20. Partes vinculadas
El detalle de operaciones vinculadas, al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente:
Miles de curos
2019 2018
BALANCE:
Activo-
Participaciones— Empresas asociadas (Nota 5): 9 -
Key Capital Impact, S.L. 3 -
KCIGP, Sdri 5 -
fnversiones Crediticias — Crédito a particulares (Nota 7) 250 -
Key Capital Impact, S.L. 230 -
259 -
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Gastos generales — Conservacion y Reparacion (Nota 12): (55} (47)
Mr. Houston Tech Solutions, S.4. (%} (33} (47)
(5%) 47N

{*) Corresponde a los servicios de mantenimiento del software de la Sociedad prastados por Mr. Houston Tech Solutions, 5.L. (veanse Nolas 4, 14

y 25).

Durante los gjercicios 2018, la Sociedad realizd operaciones de compra de inmovilizade material e inmaterial a un
accionista de la Sociedad, Mr. Houston Tech Solutions, S.L. por importe de 7 miles de eures (ningdn importe por

este concepto durante el eiercicic 2019} (véanse Notas 9, 10y 14).

21. Departamento de Atencidn al Cliente

En virtud de la Orden de! Ministeric de Economia ¥34/2004, de 11 de marzoe, sobre deparfamenius y sarvicios de
atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22 de
noviembre) de Medidas de Reforma del Sisterna Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de Atencion
al Cliente, y ha establecido un reglamenio que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento de dicho
Departamento, asegurando e! facil acceso por parte de fos dlientes al sistema de reclamacion, asi como una agil
tramitacién y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aguéllos.
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El Departaments de Atencidn al Cliente informara en el Consejo de Administracion de la Sociedad el desarroilo
de sufuncion durante el gjercicio 2019, comunicando que, en el ejfercicic 2018, no ha sido presentada reclamacion
0 gueja alguna frente a la Sociedad en el Departamento de Atencidn al Cliente de la Sociedad. Debido a esto, no
ha sido necesario dictar ningun tipo de decision, recomendacion o sugerencia.

Intereses y rendimientos asimilados

23.

Este capitulo de 1a cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados por todos los activos
financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el método del tipo de interés efectivo, con
independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin

deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de [os intereses y rendimientos asimilados devengados por la Sociedad en

los gjercicios 2019 y 2018:

Miles de Euros

2019

2018

Entereses operaciones a plazo
Otros intereses y rendimientos (%)

62
229

31
198

9

229

(") Corresponde al exceso sobre el maximo legal establecide para la remuneracion en
especie percibida por determinados empleadces, principalmente en relacion al page de
alquileres, colegios, etc,, conforme a la normativa vigente, asi como a los distintos
préstamos concedidos por la Sociedad a determinades empleados.

Intereses y cargas asimiladas

El detaile de los intereses y cargas asimiladas, al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente:

Miles de Euros

x2019

2018

Intereses de préstamos (Nola 12)
Gastos bancarios

3%

o
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CLASE 82

24. Comisiones percibidas y satisfechas

a) Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisicnes devengadas en el gjercicio. El desglose del saldo de este epigrafe
de las cuentas de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es:

Miles de Euros
Comisiones percibidas con origen cn; 2019 2018
Tramitacion y ¢jecucion de drdenes de compra/ venta de valores 6.415 5.893
Asgsoramicnto reestructuracion instrumentos derivados y otras comisiones 9.684 19.812
Comisiones de gestion de Instituciones de [nversion Colectiva extranjeras 14 7
16.133 25.712

El saldo de la cuenta "Tramitacidn y ejecucion de 6rdenes de compra venta de valores” corresponde a comisicnes
percibidas por la intermediacién en drdenes por cuenta de terceros de productos financieros derivados en
mercados organizados y CTC. A confinuacion, se desglosan los saldos con los principates clientes en funcién de
su nacionalidad a 31 de diciembre de 2019 y 2018:

Miles de Euros
2019 2018
Grupos financieros nacionales 1.038 1.006
Grupos financieros internacionales 5.377 4.887
6.415 5.803

Ei saldo de la cuenta “Asesoramiento reestructuracion instrumentos derivados y otras comisiones” corresponde,
fundamentalmente a los ingresos generados por la actividad de asesoramiento desarrollada por la Sociedad. A
continuacian, se desglosan los saldos con los principales clientes en funcion de su nacionalidad a 31 de diciembre
de 2019 y 2018:

Milcs de Euros
2019 2018
Grupos nacionales 9.665 2.171
Grupos internacionales 19 17.641
9.684 19.812

El saldo de la cuenta “Comisiones de gestién de Instituciones de Inversidn Colectiva extranjeras” corresponde,
cen los ingresos generados por la gestion discrecional e individualizada de carteras de Instituciones de Inversién
Colectiva exfranjeras.

b) Comisiones satisfechas

Comprende el importe de todas las comisicnes devengadas en el gjercicio. El desglose del saldo de este epigrafe
de las cuentas de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es:
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CLASE 8: )E EURO
Miles de Euros
Comisiones satisfechas con origen en: 2019 2018
Servicios de brokerage 428 333
Servicios de consultoria 195 257
Otras comisiones 9 31
632 621

25. Gastos de personal

a} Composicion

La camposicién del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los
ejercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

Miles de Eures
2019 2018
Sueldos y salarios 11.337 19.379
Seguridad Social 526 397
[ndemnizaciones 37 -
Otros gastos de personal 129 132
12.029 19.908

El saldo de la cuenta “Sueldos y salarios” del detalle anterior incluye, enfre otros conceptos, |a retribucion variable
devengada por determinados empleados de la Sociedad en los ejercicios 2012 y 2018. Al 31 dediciembre de 2019
el importe de las retribuciones variables que se encuentran pendientes de pago asciende a 2.110 miles euros
(1.692 miles de euros al 31 de diciembre de 2018), que se recogen en los epigrafes “Resto de pasivos -
Remuneraciones pendientes de page” del pasive dei balance a dicha fecha {véanse Notas 11y 13).

b} Numero de empleados

El nimero medic de empleados de la Scciedad duranie los ejercicios 2018 y 2018, detallado por categerias
profesicnales, es el siguiente:

Nimero medio de
Empleados
2019 2018
Consejeros ejecutivos 2 2
Técnicos 37 30
39 32

4



Ei numero de empleados de (a Sociedad al cierre de los gjercicios 2019 y 2018, distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:

Nuamero de Empleados 2019 | Nimero de Empleados 2018
Hombres Mujcres Hombres Mujeres
Conscjeros ejecutivos 2 - 2 -
Técnicos 28 9 27 3
30 9 29 8

Durante los ejercicios 2019y 2018 la plantilla de la Sociedad nc ha contado con empleados con discapacidad
mayer o igual al 33%.

26. Gastos generales

a} Desglose

El desglose del saldc de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los gjercicios
2019 y 2018, es el siguiente:

Miles de Eurgs
2019 2018
Alquileres de inmuebles e instalaciones 453 647
Comunicaciones 523 403
Suministros 28 22
Conservacion y reparacién 248 97
Representacion v desplazamiento 499 371
Otros servicios de profesionales independientes 522 201
Resto de gastos 301 203
Contribuciongs ¢ impucstos 110 43
Total gastos generales 2.684 1.988

En la cuenta “Aiguileres de inmuebles e instalaciones” se incluyen los importes devengados por
arrendamientos y alquileres, que corresponden al gasto por el arrendamiento de las oficinas en gue la Sociedad
ha tenide su domicilio sccial durante los ejercicios 2019 y 2018 asi come de las plazas de aparcamiento
arrendadas. Con fecha 1 de junio de 2017, se inicid el contrato de arrendamiento de |a oficina situada en calle
José Ortega y Gassef, 29, Madrid, cuyo arrendador es Viviendas y Oficinas, S.A. La duracion inicial del contrato
era de 4 afios. El importe correspendiente a la fianza por el alquiler del inmueble se encuentra registrado en la
cuenta "Resto de actives” del balance (véase Nota 11}
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Adicionalmente, con fecha 25 de mayo de 2018 la formalizo un contrato de arrendamiento de la oficina situada
en Paseo de la Casteilana, 85, Madrid con Alvarez y Diaz, S.A, asi como determinadas piazas de
aparcamiento. Posteriormente, la Sociedad con fecha 24 de septiembre de 2018 rescindit de forma anticipada
dicho confrato de arrendamiento. Finalmente, el 25 de septiembre de 2018, formalizo de nuevo un contrato
arrendando parte de las oficinas anteriormente mencionadas. La Sociedad rescindid dicho contrato el 31 de
diciembre de 2018.

Las cuotas comprometidas correspondientes al arrendamiento dende la Sociedad tiene su domicilio social se
presentan a continuacion:

Arrendamientos Operativos Miles de euros
Cuotas minimas 2019 2018
Menos de un afio 542 274
Entre uno y cinco afios 238 395
Mas de cinco afios - -
780 674

Durante el ejercicio 2018, Mr. Houston Tech Solutions, S.L. ha devengado 55 miles de euros en concepto de
mantenimiento de software interno gue se registran en la cuenta “Conservacion y reparacion’ {47 miles de
euros durante el ejercicio 2018) - véanse Notas 4, 14 y 20 -,

En fa cuenta "Resto de gastos” durante el gjercicio 2019 se incluyen 31 miles de euros en concepto de
donaciones realizadas por la Sociedad a dos entidades sin &nimo de lucre (2 miles de euros durante el gjercicio
2018). Asimismo, en esta misma cuenta se incluyen los gastos devengados en concepto de primas de seguros
que han ascendido a 90 miles de euros en el elercicio 2019 (76 miles de euros en el gjercicio 2018).

l.os importes pendientes de pago al cierre del gjercicio por todos estos conceptes se registran en el capitulo
"Resto de pasivos” del balance {véase Nota 11).

informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion, se facilita, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la informacién requerida por la Disposicion final
segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por [a que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la
mejora de! gobierno corporativo {gue a su vez medifica la Ley 15/2310, de 5 de julio, de modificacion de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales):

Dias
2019 2018
Periodo medio de pago a proveedores 2,52 7.02
Ratio de operaciones pagadas 1,02 6,83
Ratio de operaciones pendientes de pago 4,04 14,33
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Importe (Miles dc curos)
2019 2018
Total pagos realizados 4.628 3.192
Total pagos pendientes 226 81

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comearciales corespondientes a la entrega de bienes ¢ prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en viger de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se entiende por ‘Periodc medio de pagc a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
o0 la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion. No obstante, a falta
de infermacion fiabfe sobre el momento en que se produce la entrega de los bienes o la prestacion de servicios,
se podra tomar la fecha de la recepcidn de la factura.

L.os datos expuestcs en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza scn acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que
incluyen los datos relativos a las partidas de “Resto de pasivos” def baiance.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2019 y 2018 segun la Ley 3/2004, de 28
de diciembre, por la cue se establecen medidas de lucha contra la mercsidad en las operaciones comerciales,
es de 30 dias.

b) Otra informacion

Incluido en el saldo de la cuenta "Servicios de Profesionales independientes”, se recogen los honorarios
satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria de los ejercicios 2015 y 2018. que han
ascendido a 24 miles de euros en ambos ejercicios, Unico servicio prestado por dicho auditor.

27. Hechos posteriores

La expansion del Coronovirus COVID-19 y su impacto giobal hace que las perspectivas de crecimiento para el
ejercicio 2020 se vean afectadas. Las consecuencias economicas de la propagacion de la epidemia son de
momento dificimente cuantificables y, por ello, la posibilidad de una prolongacion de la incertidumbre en los
mercados, especialmente en el primer semestre del afio, es alta. En este sentido, mantenemos que el impacto del
virus sera de caracter temporal, creando cierta disrupcion en la actividad y en los mercados durante los primeros
meses del afo, si bien con las medidas que se estan aplicando y se espera se van a aplicar esperamos que la
situacion revierta en el segundo semestre del afio.

Los Administradcres de la Sociedad ban realizado una evaluacion preliminar de la situacion actual conforme a la
mejor informacién disponible. En este sentido, no se han identificado riesgos significativos de liquidez o de
valoracidon de activos o pasivos del balance y si bien entendemos que el actual escenario puede suponer una
caida de los ingresos por comisiones percibidas en el proximo ejercicio, como consecuencia del impacto gue la
evoiucion de los mercados esta teniende en los patrimonios gestionados, en nuestra opinion el posible impacto
en el beneficio del proximo gjercicio de la Sociedad no afectaria al cumplimiento de los requerimientos de recursos
propios existentes.
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Ante esta situacidn, la Sociedad disefido un Plan de Contingencia a finales del mes de febrero de 2020,
el cual se activo de manera anticipada en la primera semana de marzo. De esta manera, cuando el
gobierno espariol decretd el Estado de Alarma, la sociedad ya se encontraba al 90% de su capacidad
funcionando desde los domicilios particulares de los trabajadores.

Debido a las distintas areas de actividad de la compafiia, el citado Plan de Contingencia se desarrolld
atendiendo a las necesidades de cada una de ellas. Asi, fa plantilla perteneciente a la linea de servicio
de Corporate Finance no exigio apenas medidas extraordinarias, puesto que todo ellos cuentan con
dispositivos moviles para el desarrciio de su trabajo habitual y utilizan herramientas como Share Paint
para el almacenamiento y disponibilidad de la informacion de forma segura, asi como otras
aplicaciones para compartir documentacion y desarrollar reuniones en modo virtual.

A las areas de Asset Management y Scporte hube que dotarlas de equipos para uso en domicilio, 1o
que supuso un incremento en {a adquisicion de inmovilizado no contemplado en el presupuesto anual,
y se migro toda la informacidn de uso habitual en red corporativa a la nube, con el consiguiente refuerzo
en medidas de seguridad que este movimiento implica.

El area que entrand mas dificultad, por la gran cantidad de dispositivos y tecnclogia que utilizan, fue
Brokerage y su Middle Office. No obstante, en el plaze de una semana se logré instalar toda la
equipacion correspondiente en los domicitios particulares de todos los trabajadores, operando asi
todas las lineas y productos con normalidad.

Dado el éxito del Plan de Centingencia y de los buenos resultados a nivel global corporativo de la
implantacion del teletrabajo, con independencia del Plan de Desescalada en el que también trabaja la
sociedad, por motivos de prudencia y respcnsabilidad, la Sociedad pretende extender al maximo
tiempo posible la actividad en remote, no supeditande el retorne a instalaciones fisicas al momento
inmediato de levantamiento del Estado de Alarma.

La companiia ha realizado tres posibles escenarios considerando las peores perspectivas de evolucion,
la sifuacion mas razonable y el extremo mas optimista. En cualquiera de ellos, se observa que los
plazos de page por parte de los clientes se ven ampliades ya sea porque sus sistemas administrativos
se han resentido o porque estan sufriendo el impacto econémico en diferentes niveles de intensidad.

Par lo que respecta a KCP, no contempla la posibifidad de realizar ningin ERTE ni de adoptar medidas
dereduccion de la estructura. Tampoco solicitar endeudamiento ¢ aplazamientos fiscales. En cualquier
de los tres escenarios proyectados, la compafiia puede gestionar, con mayor o menor holgura, su saldo
de efective, de manera que las tensiones de tescrerias que pudieran producirse, sean afrontadas con
los recursos propics.

La crisis ha golpeado especialmente a la linea de servicio Asset Management, tanto en los ingresos
que esta genera por la gestion de cartera como al valor patrimenial de |a citada cartera, de la que KCP
cuenta con acciones, tal y como se refleja en su balance. Este valor ha disminuido hasta situarse en
torno al 70% de su valor de adquisicion, si bien, dada la vocacion del Fondo, valor a medio y largo
plazo, se prevé que sera recuperadc una vez superada la inestabilidad de mercados actual.

Neo obstante, al margen de la situacion sobrevenida, la sociedad habia planificado la desinversion de
una parte de su cartera para impulsar ofros proyectos, en concreto para trasladar fa inversion al Fondo
de Infraestructuras, sobre cuya creacién empezo a trahajar a finales del gjercicio 2018, La venta de
participaciones del Fondo Forum One Key Capital 8 ha tenide lugar en abril, como estaba prevista. La
minusvalia provocada por la operacion y reflejada en la cuenta de resultados asciende a 287 mil euros.
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L.as expectativas de ia compania son que la inversion restante recupere su valor previo a la Covid-19
paulatinamente a finales de ejercicio.

La inversién en el nuevo Fondo de Infraestructuras esta planificada para tener lugar en junio de 2020,
si hien el proyecto se encuentra condicienade a la evolucion de la situacion econdmica generalizada.

Inevitablemente, la crisis econdmica ha afectado al negocio de forma global, siendo la incidencia de
diverso grado segun la linea de negocio. La compafia no puede proyectar con precision el impacto
final en la cuenta de resultados a cierre de gjercicio. Ningunc de los servicios que presta la compafiia
son de caracier recurrente, por otro lado, no se han rescindide contrates vivos y los clientes mantienen
la confianza en la entidad, si bien fa situacion de incertidumbre, especiaimente el descenocimiento de
un espacio temporal, impiden la proyeccicn de la cifra de ingresos y resultados mas probable.

El drea de Brokerage, por la experiencia en otras situaciones de mercados inestabies y volatiles,
previsiblemente acusara la disminucién de actividad. Sin embargo, confia que una vez superada la
situacion de alarma, se produzcan repuntes y se recuperen volumenes de negociacion. Dependera,
por tanto, de la extensién en el tiempo de ta situacidon extraordinaria, para mantener los niveles de
facturacion proyectados en circunstancias normales. Cabe sefialar que la situacion de teletrabajo no
ha afectado a la operativa en absocluto, la cual de hecho incrementé en los primeros dias de
confinamiento. Desde abril se aprecia una ligera reduccién en los volimenes operados, de cualquier
forma, estos se mantienen en niveles sostenibles.

El area de Corporate Finance mantiene los contratos abiertos, nc se han comunicado rescisicnes por
causas derivadas de la pandemia, si bien determinadas negociaciones han quedado congeladas por
cambios obvios en las condiciones y mercados. Estas circunstancias han favorecide el surgimiento de
otros contratos en el drea de Advisory Capital Markets, experimentando esta area un notable
crecimiento en su finea de ingresos.

Come ya se ha mencicnado anteriormente, los ingresos procedentes de la gestion de carteras, al
reducirse el valor patrimonial de estas, han disminuido sensiblemente. No obstante, esta linea de
ingreses tiene un peso no relevante en la facturacion global de la compafiia, por lo que su impacte no
es significativo.

Con todas estas premisas, no es posible por el momente dibujar un horizonte de ingresos finales
certero. Sin embargo, las previsicnes de Ja compafija van en la direccién de mantener la tendencia de
los ejercicios anteriores, dirigiende el maximo esfuerzo para lograr el crecimientc y los mejores
resultados.

Finalmente, la Sociedad ha adoptado sus procescs y continda prestando sus servicics en el nuevo enterno y los

Administradores de la Sociedad estan realizando una supervision constante de la evolucion de la situacién, con el
fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros come no financieres, que pudieran producirse

Con posterioridad al cierre del ejercicic 2019 no se ha producide ningun hecho significativo no descrito en las
notas anteriores.
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Anexo

Informacién de Key Capital Partners, Agencia de Valores, S.A. para el
cumplimiento del articulo 192 del texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores, aprobado por el Real Decreto Legislative 4/2015, de 23 de octubre —
introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacién, supervision y
solvencia de entidades de crédito— (“Informe Anual de Empresas de Servicios
de Inversién”)

La presente informacién se ha preparade en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 182 del texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legistative 4/2015, de 23 de octubre —introducido
por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito y publicada en
el Boletin Oficial del Estado del 27 de junio de 2014- y la Disposicién transitoria decimosegunda de la mencionada
Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo v
del Consejo de 26 de junio de 2013 refativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision
prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE
(CRD 1) y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/45/CE.

a}) Denominacién, naturafeza y ubicacién geografica de fa actividad

Key Capital Partners, Agencia de Valores, S.A. {en adelante, la Sociedad) es una Empresa de Servicios de
Inversién, gue se constituyé el 17 de marzo de 2010 y fue inscrita en ef Registro Mercantil de Madrid con fecha 25
de marzo de 2010. Con fecha 16 de abril de 2010, {a Scciedad fue inscrita en el Registro de Agencias de Valores
de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el numero 242, convirtiéndose desde esa fecha en una
Empresa de Servicios de Inversion.

Su actividad esta sujeta a lo establecido en 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, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre
régimen juridico de las empresas de servicios de inversién y demas eniidades que prestan servicios de inversion
y sus sucesivas modificaciones, asi cemo en la nomativa emanada de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores {en adelante C.N.M.\V.).

Las actividades que conforman el objeto sccial de la Sociedad y que forman parte de su declaracion de actividades,
autorizadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores son:

La recepcion y transmision de drdenes de clientes en relacidén con une o mas instrumentos financieros;
comprendiendc esfe servicio la puesta en contacto de dos © mas inversores para gue egecuten
cperacionas enfre si sobre uno o mas instrumentos financieros.

- La libre prestacion de servicios en materia de inversion y asesoramiento a empresas sobre estructura
del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, as! como el asesoramiento y demas servicios en
relacion con fusiones y adquisiciones de empresas, sobre los citados instrumentos financieros

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

La Sociedad desarrolla toda su actividad en Espania.
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b) Volumen de negocio

Elvolumen de negocio de la Sociedad, en el gjercicio 2019, ha ascendido a 16.133 miles de euros. En este sentido,
se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segun aparece en la cuenta de pérdidas y
ganancias de la Sociedad del gjercicio 2019,

¢} Numero de empleados a fiempo completo

Los 39 empieados con los que cuenta la Sociedad al cierre del ejercicic 2019, lo son a tiempo completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestes de la Sociedad, corespondiente al ejercicio 2019, asciende a 693 miles de
euros.

e) Impuesios sobre ef resuftado

Elimpuestc sobre el resultade de la Scciedad, corespondiente al gjercicio 2018, asciende a 29 miles de euros.
f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el gjercicio 2019 la Sociedad no ha recibide subvencicnes.

g} Rendimiento de fos activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del gjercicio 2019, calculado como el cociente entre su
beneficio neto del gjercicio 2019 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2019, es de 5,06%.
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CLASE 87

Key Capital Partners, Agencia de Valores, S.A.
Informe de Gestién de!

gjercicio terminado el
31 de diciembre de 2019

1.- Evolucion del negocio y situacion de la Sociedad

Key Capital Partners, Agencia de Valores, SA se constituyé mediante escritura publica el 17 de marzo de 2010,
siendo inscrita en el Registro mercantil con fecha 25 de marze del mismo afio. En noviembre de 2015, la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, aprobo nuevo expediente de ampliacion de actividades, cubriendo la gestién
discrecional de carteras.

La actividad que conforma el objeto social de la Seciedad v que forma parte de su declaracion de actividades es
{i) la recepcion y transmision de ordenes de clientes en relacién con uno o mas insirumentos financieros;
comprendiendo este servicio la puesta en contacto de dos o mas inversores para que ejecuten operaciones entre
si sobre uno o mas instrumentos financieros y (i) a la prestacidn de servicios en maleria de inversion y
asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, asi como el asesoramiento y demas servicios en relacion
con fusiones y adquisiciones de empresas, sobre los citados instrumentos financieros, y (iii} la gestion discrecional
e individuatizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por los clientes.

Con fecha 16 de abril de 2010, la Sociedad fue inscrita en el Registro de Agencias de Valeres de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con el ndmero 242, convirtiéndose desde esafecha en una Empresa de Servicios
de Inversidn.

Su domicilio sacial se encuentra en la calle José Ortega y Gasset 29, Madrid.

Key Capital Partners, A V., 5.A. es una entidad de nacionalidad espanola ubicada en Madrid y cuenta con Capital
Social de 818.750 euros compuesto por acciones suscritas al 100% por capital privado.

La Agencia ha obtenido unos resultados positivos en este ejercicio, segun lo previsto en su Plan de negocios y
ajustado a las tres actividades que desarrolla: intermediacidn financiera, asesoramiento en materia de inversion y
gestion discrecional de carteras.

La Agencia no esta autorizada ni mantiene en depdésito dinero o valores de sus clientes.

2.- Respecto al uso de instrumentos financieros por la Sociedad:

La Sociedad no esta autorizada para negociar con instrumentos financieros por cuenta propia.

3.- Gestion del riesqo.

Nada que destacar distinto a Io sefialado en la memoria adjunta (vease Nota 17).



4.- Otras informaciones

a) Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio 2019.

En el periodo transcurrido del ejercicio 2019, no han existido hechos significativos dignos de resefiar que cambien
la trayectoria de la Sociedad, o gue afecten a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019 distinto de lo comentado en ia memoria.

b) Actividades en materia de investigacion y desarrollo.

La Sociedad ha llevado a cabo actividades de investigacién y desarrallo.

¢) Adquisicién de acciones propias.

La Sociedad ha efectuado adquisiciones de acciones propias durante ciertos meses del ejercicio 2019, si bien al
cierre del ejercicio no era propietaria de ninguna accién propia.

d} Tipologia de clientes
La Entidad trabaja exclusivamente con clientes considerados como contrapartes elegibles vy profesionales.
e} Funcionamiento organico y empleados

La entidad cuenta a 31 de diciembre de 2019 con 39 empieados laborales, que se ocupan de atender las lineas
de negocio de intermediacion, gestion patrimonial y asesoramiento, asi como las tareas de conirol, supervision y
otros propios de empresas del sector (funciones de Middle y Back Office). Esta prevista la incorperacién de nuevos
empleados para el ejercicio 2020.

f} Evolucién previsible de la Sociedad.

Para el gjercicio 2020 esperamos desarrollar la actividad segun lo establecido en el plan de negocio de la Entidad.
En dicho ejercicio se espera superar el nivel de ingresos previsto mediante la diversificacian de productos y la
ampliacién de la plantilfa.

g) Informacién sobre el periode medio de pago a proveedores.

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no tenia ningun importe pendiente de pago a proveedores en operaciones
comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento supericr al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos
significativos realizados en el ejercicio 2019 a dichos proveedores se han realizado dentra de los limites legales
de aplazamiento (véase Nota 26 de la Memoria). El periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad, al cierre
del ejercicio 2019, asciende a 2,52 dias.



Capital Partners, Agencia de Valores, S.A., certifico que las cuentas anuales y el informe de gestion, han
sido formulados con el voto favorable de todos los miembros del consejo de administracion, en la
celebracion de la reunién det 8 de junio de 2020 del consejo de administracion, con vistas a su verificacion
por los auditores y posterior aprobacion por el accionista Gnico. Dicha reunion, se celebré de forma
telematica, de conformidad a lo contenido en los estatutos sociales y de acuerdo con el contenido del RDL
8/2020, de 17 de marzo con el fin de preservar la salud de las personas y evitar la propagacion del COVID
19, motivo por el cual las cuentas anuales debidamente formuladas adjuntas no cuentan con las firmas de
los siguientes consejeros:

Alexandre Matitia-Cohen (NIE X1641863P)

Felipe 3an Juan Garcia (DN{ 513244465)

Anas Laghrari (NIE Y0378315W)

Ramén Franco Cerame (en representacion de Mr. Houston Tech Solutionsm S.L.} (DNI
33511718M)

En Madrid, a 8 de junio de 2020

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto, estado de flujo de efectivo e informe de gestidn, correspondientes al gjercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2019 de la Sociedad Key Capital Partners, Agencia de Valores, S.A., se
compone de 55 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
ONG727660 a ONS727714, ambas inclusive, habiendo sido formuladas por todos los miembros del Consejo
de Administracién segun certifico en la diligencia anterior firmada por mi en sefal de identificacion.

Madrid, 8 de junio de 2020

Pl

o

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Tomas Olague





