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Informe de auditoria de cuentas anuales 
emitido por un auditor independiente 

A las Accionistas de Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A.: 

Opinion 

Hemos auditado las cuentas anuales de Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A. (la Sociedad), 
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, 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 2018, asi 
coma de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de 
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se 
identifica en la Nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo. 

Fundamento de la opinion 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de 
auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se 
describen mas adelante en la secci6n Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de 
las cuentas anuales de nuestro informe. 

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con las requerimientos de etica, incluidos los de 
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segun 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 ban 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 opinion. 

Aspectos mas relevantes de la auditoria 

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesionai, han 
sido considerados como los riesgos de incorrecci6n 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, yen la formacion de nuestra opinion sabre estas, y no 
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos. 
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Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A. 

As ectos mas relevantes de la auditoria Modo en el ue se ban tratado en la auditoria 
Liqttidaci6n y disoluci6n de Intermoney 
Valores, Sociedad de Valores - Sucursal em 
Portugal 

Con fecha 27 de noviembre de 2018, el Consejo 
de Administraci6n de Intermoney Valores, 
Sociedad de Valores, S.A. acord6 el cese de 
actividad y posterior liquidaci6n y disoluci6n 
de la sucursal en Portugal haciendose efectiva 
el 31 de diciembre de 2018. 

Producto de esa liquidaci6n, la Sucursal aport6 
a la Sociedad unas perdidas antes de impuestos 
por importe de 2.608.923,20 euros al cierre del 
ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2018. 

Ver Nota 1 de las Cuentas Anuales al 31 de 
diciembre de 2018. 

Reconocimiento de ingresos par comisiones 

El registro de las comisiones por 
intermediaci6n de compra y venta de 
instrnmentos financieros es la principal foente 
de ingresos de la Sociedad. 

Es especialmente relevante la tramitaci6n de 
6rdenes de renta variable tanto en mercados 
extranjeros como en mercados secundarios 
nacionales. 

El proceso de intermediacion llevado a cabo 
por la Sociedad se encuentra altamente 
automatizado, involucrandose en el mismo 
diferentes aplicaciones informaticas y distintos 
departamentos. 

Remos realizado una revision del proceso de 
liquidacion llevado a cabo por la Direccion de la 
Sociedad durante el ejercicio 2018. En el marco de 
dicha revision, hemos realizado los siguientes 
procedimientos: 

• Obtener evidencia de auditoria suficiente y 
adecuada sobre los saldos en la fecha de 
liquidaci6n, mediante la recepcion de los 
correspondientes informes emitidos por los 
auditores de la Sucursal en Portugal. 

• Comprobaci6n del correcto registro 
contable de los saldos aportados por la 
Sucursal en las cuentas anuales de la 
Sociedad, al cierre del ejercicio finalizado al 
31 de diciembre de 2018. 

• Comprobaci6n, con la involucracion de 
nuestros expertos en el area fiscal, de la 
estimaci6n efectuada por la Direcci6n de la 
Sociedad, del impacto fiscal en la misma, 
asi como en el Grupo CIMD, 
correspondiente a la disoluci6n de 
Intermoney Valores, Sociedad de Valores, 
S.A. - Sucursal em Portugal. 

Nose han identificado diferencias, por encima de 
un rango razonable, en las pruebas descritas 
anteriormente respecto al efecto contable y 
registro de la liquidacion de la Sucursal en 
Portugal. 

Nuestro trabajo se ha centrado en el analisis, 
evaluacion y comprobaci6n del control interno, asi 
como en la realizacion de pruebas en detalle. 

Respecto al sistema de control interno, hemos 
procedido a realizar los siguientes 
procedimientos: 

Verificaci6n de la efectividad de los 
controles generales informaticos sobre los 
principales aplicativos involucrados en el 
proceso. 

Entendimiento del proceso de 
intermediacion de los principales tipos de 
operaciones financieras con los que trabaja 
la Sociedad. 
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Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A. 

Aspectos mas relevantes de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria 
Asimismo, tal y como se detalla en la Nota 1 de 
la memoria, la Sociedad proporciona distintos 
servicios de asesoramiento financiero, asi 
como de colocaci6n de activos y aseguramiento 
de emisiones. 

Ver Nota 19 de las Cuentas Anuales al 31 de 
diciembre de 2018. 

Reconocimiento de ingresos por operaciones 
.fi nancieras 

Tal y coma se indica en la Nota 1 de la 
memoria, la actividad de la Sociedad se centra, 
entre otros, en la negociaci6n por cuenta 
propia. 

El proceso de intermediaci6n de instrumentos 
financieros de renta fija llevado a cabo por la 
Sociedad, es realizado mediante la operativa 
Matched principal, que consiste en la compra 
de titulos por cuenta propia una vez acordada 
la venta de los mismos a un tercero. 

Adicionalmente, hemos realizado pruebas de 
detalle consistentes en: 

Confirmaci6n de los saldos mantenidos en 
cuentas de efectivo en entidades financieras 
y revision de las correspondientes 
conciliaciones bancarias. 

Verificaci6n de la correcta liquidaci6n para 
una muestra de facturas emitidas. 

Verificaci6n de los ingresos registrados por 
los servicios de asesoramiento mediante la 
revision de una muestra de operaciones. 

Re-ejecuci6n del calculo de provisiones por 
insolvencia de aquellos clientes que 
presentan impagos. 

Verificaci6n de cumplimiento de las tarifas 
mciximas detalladas en el tarifario incluido 
en la web de la CNMV en el caso de clientes 
minoristas. 

Nuestro trabajo tambien incluy6 comprobar 
la inexistencia de asientos inusuales sabre 
las cuentas contables en las que se registran 
estos ingresos. 

No se han identificado diferencias, por encima de 
un rango razonable, en las pruebas descritas 
anteriormente respecto al reconocimiento de 
ingresos por comisiones de la Sociedad. 

Nuestro trabajo se ha centrado en el analisis, 
evaluaci6n y comprobaci6n del control interno, asi 
coma en la realizaci6n de pruebas en detalle. 

Respecto al sistema de control interno, hemos 
procedido a realizar los siguientes 
procedimientos: 

Comprobaci6n del diseiio y la efectividad 
operativa de los controles establecidos por 
la Direcci6n sobre la contabilizaci6n y 
liquidaci6n dentro del proceso de 
intermediaci6n para la operativa por cuenta 
propia de renta fija. 
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Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A. 

Ao;pectos mas relevantes de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria 

Este proceso de intermediaci6n se encuentra 
altamente automatizado, involucrandose en el 
mismo, diferentes aplicaciones informaticas y 
distintos departamentos. 

Nos centramos en el reconocimiento de 
ingresos por la operativa Matched principal 
debido a su significatividad dentro de la cuenta 
de resultados y al elevado volumen de 
transacciones realizadas por la Sociedad 
durante el ejercicio. 

Ver Notas 6 y 21 de las Cuentas Anuales al 31 
de diciembre de 2018. 

Otra informaci6n: Informe de gesti6n 

Verificaci6n de la efectividad de los 
controles generales informciticos sabre las 
aplicativos involucrados en el proceso. 

Entendimiento del proceso de 
intermediaci6n de los principales tipos de 
operaciones financieras con los que trabaja 
la Sociedad. 

Adicionalmente, hemos realizado pruebas de 
detalle consistentes en: 

Comprobaci6n del correcto registro 
contable de los ingresos para una muestra 
de transacciones verificando la existencia, 
exactitud y devengo de las mismas. 

Verificaci6n de la correcta liquidaci6n para 
una muestra de operaciones de compra y 
venta, respectivamente. 

Verificaci6n de la exactitud y existencia 
mediante la comprobaci6n de boletas y 
6rdenes de la contraparte para una muestra 
de operaciones. 

Nuestro trabajo tambien incluy6 la 
comprobaci6n de la inexistencia de asientos 
inusuales sobre las cuentas contables en las 
que se registran estos ingresos. 

Nose han identificado diferencias, por encima de 
un rango razonable, en las pruebas descritas 
anteriormente respecto al reconocimiento de 
ingresos por operaciones financieras por cuenta 
propia de la Sociedad. 

La otra informaci6n comprende exclusivamente el informe de gesti6n del ejercicio 2018, cuya 
formulaci6n es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de 
las cuentas anuales. 

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gesti6n. Nuestra 
responsabilidad sabre el informe de gesti6n, de conformidad con lo exigido par la normativa 
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sabre la 
concordancia del informe de gesti6n con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad 
obtenido en la realizaci6n de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informaci6n distinta de la 
obtenida coma evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e 
informar de si el contenido y presentaci6n del informe de gesti6n son conformes a la normativa que 
resulta de aplicaci6n. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen 
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello. 
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que 
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su 
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. 

Responsabilidad de las Administradores en relaci6n con las cuentas anuales 

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que 
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de 
conformidad con el marco normativo de informaci6n financiera aplicable a la entidad en Espana, y del 
control interno que consideren necesario para permitir la preparaci6n de cuentas anuales libres de 
incorreccion material, debida a fraude o error. 

En la preparacion de las cuentas anuales, las Administradores son responsables de la valoraci6n de la 
capacidad de la Sociedad para continuar coma empresa en funcionamiento, revelando, segun 
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio 
contable de empresa en funcionamiento excepto silos Administradores tienen intencion de liquidar la 
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Responsabilidades del auditor en relaci6n con la auditoria de las cuentas anuales 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto 
estan libres de incorrecci6n material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que 
contiene nuestra opinion. 

Seguridad 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 Espana 
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 economicas que los usuarios toman basandose en las 
cuentas anuales. 

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

• Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecci6n material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas 
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
err6neas, o Ia elusi6n del control interno. 

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar 
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 contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente informaci6n revelada por los Administradores. 
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• Concluimos sobre si es adecuada la utilizaci6n, por los Administradores, del principio contable 
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos 
sabre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que 
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar coma 
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere 
que llamemos la atenci6n en nuestro informe de auditoria sabre la correspondiente informaci6n 
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una 
opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta 
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden 
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento. 

• Evaluamos la presentaci6n global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la 
informaci6n 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 relaci6n con, entre otras cuestiones, el 
alcance y el momenta de realizaci6n de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la 
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoria. 

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicaci6n a los Administradores de la 
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas 
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos. 

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuesti6n. 

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (80242) 

~Mari z Olmeda (5434) 

16 de abril de 2019 

J\UDITOR::S 

PRICEWATERHOUSECOOPERS 
AUDITORES. S.L. 

2019 Num. 01/19/10474 

96,00 EUR 
SELLO CORPORATIVO: 

lnforme de auditoria de cuentas sujeto 
a la normativa de auditoria de cuentas 

espaiiola o internacional 
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CLASE a.a 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en euros} 

Activo 

Tesoreria (Nota 5) 

Cartera de negociaci6n (Nola 6) 

Valores representativos de deuda 
lnstrumentos de capital 
Derivados de negociaci6n 
Otros activos financieros 
Pro-memoria: Prestadas o en garantia 

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 

Va lores representativos de deuda 
Otros instrumentos de capital 
Otros activos financieros 
Pro-memoria: Prestados o en garantfa 

Actives financieros disponibles para la venta 

Valores representativos de deuda 
lnstrumentos de capital (N ota 6) 
Pro-memorio: Prestados o en garantia 

lnversiones crediticias 
Credito a intermediarios financieros (Nata 7) 
Credito a particularP< (Nata R) 
Otros activos financieros 
Cartera de inversi6n a vencimiento 
Pro-memoria: Prestados o en garantia 

Actives no corrientes en venta 

Valores representatives de deuda 
lnstrumentos de capital 
Activo materia l 
Otros 

Participaciones 

Entidades del Grupo 
Entidades multigru po 
Entidades asociadas 
Contratos de seguros vinculados a pensiones 

Active material (Nata 9) 

De USO propio 
lnversiones inmobiliarias 

Activo intangible (N ata 10) 

Fonda de comercio 
Otro active intangible 

Activos fiscales 

Corrientes (Nata 8) 
Diferidos (Nata 15) 

Resto de activos (Nota 8) 

Total active 

* Se presenta, unica y excl usivamente, a efectos comparativos 

ON5612168 

2018 2017(*) 

2 248 547,76 3 687 214,76 

4 638 260,21 6 958 883,84 

2 338 909,81 4 656 651,14 
2 299 350,40 2 302 232,70 

1200,00 1200,00 

1 200,00 1 200,00 

28 940 045,44 85 101 074,97 

20 864 061,71 78 409 224,64 
8 075 983,73 6 691850,33 

305,00 305,00 

305,00 305,00 

238650,15 613 562,46 

238 550,15 613 562.46 

81506,27 224 378,50 

81 506,27 224 378,50 

23 400,24 658 772,66 

23 400,24 28 537,88 
630 234,78 

170 802,79 345 413,28 

36 342 717,86 97 590 805,47 



CLASE a.a 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en eurcs} 

Pasivo y patrimonio neto 

Cartera de negociacion 
Otros pasivos a valor razonable con cam bias en perdidas y ganancias 
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 

Pasivos financieros a caste amortizado 

Deudas con intermediaries fina ncieros (Nata 11) 
Deudas con particulares (Nata 11) 
Emprestitos y pasivos subordinados 
Otros pasivos financie ros 

Oerivados de cobertura 

Pasivos asociados con activos no corrientes en venta 

Provisiones 

Fondos para pensiones y obligaciones simi lares 
Provisiones para im puestos y ot ras contingencias legales 
Otras provisiones (Nat a 12) 

Pasivos fiscales 

Corrientes (N ata 15) 
Diferidos 

Resto de pasivos (Nata 12) 

Total pasivo 

Fondos propios (N ata 13) 

Capital 

Escriturado 
Menas: Capital no exigida 

Prima de emisi6n 

Reservas 

Dtros instrumentos de capital 
Menas: Va/ores prapias 

Resultado de ejercicios anteriores 

Remanente 

Resultado del ejercicio (Notas 13 y 14) 
M enas: Dividendas y retribucianes (Notas 13 y 14) 

Ajustes por valoracion 

Actives financieros disponibles pa ra la venta 
Coberturas de las flujos de efectivo 
Cobe rturas de invers iones netas en negoc ios en el extranjero 

Dife rencias de cambio 
Resto de ajustes por va loraci6n 

Subvenciones, donaciones y legados 

Total pasivo y patrimonio neto 

• Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos 

ON5612169 

2018 

15 825 998,39 

6 305 387,04 
9 520 611,35 

30 000,00 

30 000,00 

4 397,60 

4 397,60 

1924 672,Sl 

17 785 068,51 

18 557 649,35 

15 000 000,00 

15 000 000,00 

5 807 394,29 

0,17 

0,17 

(2 249 745,11} 

36 342 717,86 

2017(*) 

73 362 529,18 

67 797 334,41 
5 565 194,77 

29 278,41 

29 278,41 

18 754,48 

18 754,48 

3 371 1149,11 

76 783 411,18 

20 807 394,29 

15 000 000,00 

15 000 000,00 

5 742 485,80 

939 908,49 
875 000,00) 

97 590 805,47 



CLASE 8.a 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

BALANCE Al 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en euros} 

Pro - Memoria 

Avales y garantias concedidas (Nata 16) 
Otros pasivos contingentes 
Compromisos de compraventa de valores a plazo 
Valores propios cedidos en prestamo 
Desembalsas comprometidas par aseguramienta de emisianes 
Orden es propias sabre valares pendientes de ejecuta r (Nola 16) 
Derivadas financieros (Nata 16) 
Otras cuentas de riesga y compromiso 

Total cuentas de riesgo y compromise 

Dep6sito de tltulas (Nata 16) 
Carteras gestionadas (Nata 16) 
Otras cuentas de orden (Nata 16) 

Total otras cuentas de orden 

• Se presenta, .:mica y exclusivamente, a efectos comparatives 

ON5612170 

2018 

4059196,88 

1468 875,56 

5 528 072,44 

3 903 325 038,48 
19 051183,51 
12 170 176,25 

3 934 546 398,24 

2017(*) 

7 009 434,80 

130 018 974, 71 
1 745 575,63 

138 773 985,14 

3 878 442 069,69 
55 193 283,13 
38 004 312,26 

3 971 639 665,08 



ON5612171 

CLASE 8.a Tl!ES C NTIMOS 
· DE EURO 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL 
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en euros) 

lntereses y rendimientos asimilados 
lntereses y cargas asimiladas 

Margen de intereses (Nola 18) 

Rendimiento de instrumentos de capital 
Comisiones percibidas (Nata 19) 
Comisiones pagadas (Nata 20) 

Resultade de eperaciones financieras (neto) 

Cartera de negociaci6n (Nata 21) 
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 
lnstrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 
Otros 

Diferencias de cambie (neto) 

Otres preductos de expletaci6n 

Otras cargas de explotaci6n (Nata 23) 

Margen bruto 

Gastos de personal (N ata 22) 
Gastos generales (Nola 23) 
Amortizaci6n (Notas 9 y 10) 
Dotaciones a provisiones (neto) 

Perdidas par deteriere de actives financieres (neto) 

lnversior.es crediticias (Nota 7) 
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 

Resultade de la actividad de expletaci6n 

Perdldas per deteriere del reste de actives (neto) 

Actives materiales (Nata 9) 
Actives intangibles 
Resto 

Ganancias I (Perdidas) en la baja de actives no clasificados coma no corrientes en venta 
Diferencia negativa en combinaciones de negocios 
Ganancias I (Perdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados coma operaciones 
interrumpidas 

Resultado antes de impuestos 

lmpuesto sabre beneficios (Nata 15) 

Resultado del ejercicio 

Beneficio por acci6n - basico 
Beneficio par acci6n - diluido 

•Se presenta, unica y exclusivamente, a efectas camparativas 

2018 

101590,57 
62 628,96) 

38 961,61 

6 341 516,68 
(1 761152, 74) 

3 079 978,50 

3 079 978,50 

1313,61) 

70 095,20) 

7 630 895,24 

(6 824 593,32) 
(3 401151,18) 
I 245 827,05) 

24 923,17) 

24 923,17) 

(2 868 599,48) 

66 068,68) 

66 068,68) 

4 376,26 

(2 930 291,90) 

680 546,79 

(2 249 745,11) 

(2,24974511) 
(2,24974511) 

2017(* ) 

308 333,76 
294 914,86) 

13 418,90 

10 284 202,26 
3 025 599,86) 

5 242 216,75 

5 242 216,75 

60 970,62) 

69 037,79) 

12 384 229,64 

7 588 436,48) 
3 341 069,21) 

303 641,45) 

126 788,38 

126 788,38 

1277 870,88 

10 827,26 

1288 698,14 

348 789,65) 

939 908,49 

0,93990849 
0,93990849 



CLASE 8.3 TRES C NnMOS 
· DE EURO 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

ON 5612172 

ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL 
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en euros) 

a) Estado de ingresos y gastos reconocidos 

Resultado del ejercicio (Not as 13 y 14) 

Otros ingresos I gastos reconocidos 

Actives financieros disponibles para la venta 

Ganancias I (Perdidas) por valoraci6n 
lmportes t ransfer idos a la cuenta de perdidas y ganancias 

Otras recl asificaciones 

Coberturas de los flujos de efectivo 

Ganancias I (Perdidas) por valoraci6n 
lmportes transferidos a la cuent a de perdidas y ganancias 

lmport es t ransferidos al va lor inicial de las partid as cubiertas 

Otras reclasificaciones 

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero 

Ganancias / (Perd idas) por valoraci6n 

lmportes t ransferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 

Otras reclasificaciones 

Diferencias de cambio 

Ganancias I (Perd idas) par va loraci6n 
lmportes transferidos a !a cuenta de perd id;:: s y ganan cias 

Otras reclasificaciones 

Actives no corrientes en venta 

Ganancias I (Perdidas) por valoraci6n 

lmportes t ransfer idos a la cuenta de perdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 

Ganancias / (Perdidas) actuariales en planes de pensiones 

Resto de ingresos y gastos reconocidos 

Im puesto sob re beneficio 

Total ingresos y gastos del ejercicio 

• Se presenta, unica y exclusivamente, a efect os comparat ivos 

2018 2017(*) 

(2 249 745,lll 939 908,49 

(2 249 745,11) 939 908,49 



INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

ESTADO DE CAMBIO EN H PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE 
DICIEMBRE DE 2018 

(Expresado en euros) 

b) Estado total de cambios en el patrimonio neto 

Resultado 
Dividendo a ejercicios Resultado del Total fondos Ajustes Total patrimonio 

Capital Reservas cuenta anteriores ejercicio _ _ _ _ propios valoraci6n neto 

Saldo final en 2016<• 1 15 000 000,00 5 704 708,77 ( 400 000,00) 437 777,03 20 7 42 485 ,80 20 742 485,80 
' 

Ajustes por correcci6n de errores 

Saldo inicial ajustado en 2011<•! 15 000 000,00 5 704 708,77 ( 400 000,00) 437 777,03 20 742 485,80 20 742 485,80 

Total ingresos I (gastos) reconocidos 939 908,49 939 908,49 939 908,49 

Otras variaciones del patrimonio neto 
lncrementos del patrimonio 
Reducciones del patrimonio 
Distribuci6n de dividendos I remuneracione; a socios ( 875 000,00) I 875 000,00) ( 875 000,00) 
Traspasos entre partidas de patrimonio neto 37 777,03 ( 37 777,03) 
Resto de incrementos I (reducciones) del patrimonio neto 400 000,00 ( 400 000,00) -----

Saide final en 2011• •! 15 000 000,00 5 742 485,80 ( 875 000,00) 939 908,49 20 807 394,29 20 807 394,29 

Ajustes por correcci6n de errores -----
Saide lnicial ajustado en 2018 15 000 000,00 5 742 485,80 ( 875 000,00) 939 908,49 20 807 394,29 20 807 394,29 

Total ingresos I (gastos) reconocidos (2 249 745,11) ( 2 249 745,11) ( 2 249 745,11) 

Otras variaciones del patrimonio neto 
lncrementos del patrimonio 
Reducciones del patrimonio 
Distribuci6n de dividendos I remuneraciones a socios 
Traspasos entre partldas de patrimonio neto 64 908,49 0,17 ( 64 908,49) 0,17 0,17 
Resto de incrementos I (reducciones) del patrimcmio neto 875 000,00 ( 875 000,00) -----

Saldo final en 2018 15 000 000,00 5 807 394,29 0,17 (2 249 745,11) 18 557 649,35 18 557 649,35 

• Se presenta, unica y exclusivamente, a efe~tos comparativos 
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ON5612174 

CLASE 8.3 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO 
El 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en euros) 

Flujos de efectivo de las actividades de explotaci6n (+/-) 

Resultado del ejercicio (+/-) (Notas 13 y 14) 

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-) 

Amortizaci6n (Notas 9 y 10) 
Perdidas netas por deterioro de valor de los actives(+/-) (Nata 9) 
Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/-)(Nata 7) 
Resultado par venta de actives no financieros (+/-) 
Resultado por venta de participaciones (+/-) 
Otras partidas (+/-) 

Resultado ajustado (+/-) 

Aumento (Disminuci6n) neta en los activos de explotacion (+/-) 

lnversiones crediticias (+/-) (Notas 7 y 8) 
Cartera de negociaci6n (+/-)(Nota 6) 
Otros actives financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias (-'-/-) 
Actives financieros disponibles para la venta (+/-) (Nota 6) 
Otros actives de explotaci6n (+/-) 

Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacion (+/-) 

Pasivos financieros a caste amortizado (+/-) (Nota 11) 
Cartera de negociaci6n (+/-) 
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias (+/-) 
Otros pasivos de explotaci6n (+/-) 
Cobras/ pagos por impuesto sabre beneficios (+/ -) 

Flujos de efectivo de las actividades de inversion(+/-) 

Pagos ( - ) 

Cartera de inversion a vencimiento (-) 
Participaciones (-) 
Actives materiales (-)(Nata 9) 
Activos intangibles(-) (Nota 10) 
Otras unidades de negocio (-) 
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) 
Otros pages relacionados con actividades de inversion(-) 

• Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos 

2018 2017(*) 

4 584 834,34 5 596 468,17 

2 249 745,11) 939 908,49 

344 665,24 166 591,37 

245 827,05 303 641,45 
66 068,68 
24 923,17 126 788,38) 

7 846,34 10 261,70) 

( 1 905 079,87) 1106 499,86 

65 299 542, 18 (61 507 774,89) 

62 152 085,48 (61128 984,52) 
2 320 623,63 ( 189 153,19) 

826 833,07 189 637,18) 
(58 809 627,97) 65 997 743,20 

(57 648 639,53) 66 103 306,58 

1 461 811,89) 183 796,65) 
300 823,45 78 233,27 

16 908,89) 185 891,16) 

16 908,89) 185 891,16) 

13 488,23) 100 604,03) 
3 420,66) 85 287,13) 



CLASE a.a TRES C NTINIOS 
· DE EURO 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

ON5612175 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO 
El 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en euros) 

Cobros (+) 

Cartera de inversion a vencimiento (+) 
Participaciones ( +) 
Activos materiales (+) 
Actives intangibles(+) 
Otras unidades de negocio (+) 
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (+) 
Otros cobras relacionados con actividades de inversion(+) 

Flujos de efectivo de las actividades de financiaci6n (+/-) 

Pages(-) 

Amortizacion instrumentos de patrimonio (-) 
Adquisicion instrumentos de capital propio (-) 
Devolucion y amortizacion de obligaciones y otros valores negociables (-) 
Devolucion y amortizacion de pasivos subordinados, prestamos y 
otras financiaciones recibidas (-) 

Cobros (+) 

Emision instrumentos de patrimonio (+) 
Emisi6n y enajenacion de instrumentos de capital propio (+) 
Emision de obligaciones y otros valores negociables (+) 
Emisi6n de pasivos subordinados, prestamos y otras financiaciones (+) 

Dividendos pagados y remuneraci6n de otros instrumentos de patrimonio (-) (Notas 13 y14) 

2018 

Efecto de las variaciones de las tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo (+/-) ____ 1_3_1_3_,6_1 

Aumento (disminuci6n) neta del efectivo y equivalentes de efectivo 

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-)(Nata 5) 
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)(Nata 5) 

• Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos 

4 569 239,06 

13 869 92.5,68 
18 439 164,74 

2017(*) 

875000,00) 

60 970,62. 

4 596 547,63 

9 273 378,00 
13 869 925,63 



ON 5612176 

CLASE a.a 

INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL 

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresada en euros) 

1. Actividad e informaci6n de caracter general 

lntermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, "la Sociedad") se constituy6 el 14 de 
mayo de 1998, bajo la denominaci6n de Corretaje Multi-Balsa, Agencia de Valores y Balsa, S.A., 
adoptando su actual denominaci6n el 10 de agosto de 2000. 

Con fecha 5 de junio de 2000, el Ministerio de Economfa y Competitividad resolvi6 autorizar la 
transformacion de la Sociedad en Sociedad de Valores y consta inscrita en el registro de empresas 
de servicios de inversion de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV) 
con el numero 169. 

La Sociedad tiene su domicilio social en Madrid, Calle Principe de Vergara , nQ 131, planta 3~ . 

La Sociedad esta autorizada par la CNMV a prestar las siguientes servicios de acuerdo con su 
programa de actividades: 

Servicios de inversion : 

• Recepcion y transmisi6n de ordenes de clientes en relacion con uno o mas 
instrumentos financieros. 

• Ejecucion de dichas ordenes por cuenta de clientes. 

• Negociacion par cuenta propia. 

o Gestion discrecional e individuaiizada de carteras de inversion con arreglo a las 
mandatos conferidos por las clientes. 

• Colocacion de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme. 

• Aseguramiento de instrumentos financieros o colocaci6n de instrumentos financieros 
sabre la base de un compromiso firme. 

• Asesoramiento en materia de inversion. 

1 
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CLASE a.a TRES CENTIMOS 
. RO 

Servicios auxiliares: 

• Custodia y administraci6n por cuenta de clientes de instrumentos financieros. 

• Asesoramiento a empresas sabre estructura de capital , estrategia industrial y 
cuestiones afines, asi coma el asesoramiento y demas servicios en relaci6n con 
fusiones y adquisiciones de empresas. 

• Servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de 
colocaci6n de instrumentos financieros . 

• Elaboraci6n de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de 
recomendaci6n general relativa a las operaciones sabre instrumentos financieros. 

• Servicios de cambio de divisas relacionados con la prestaci6n de servicios de 
inversion. 

Actividades accesorias: 

• Recepci6n y transmisi6n de 6rdenes par cuenta de terceros y ejecuci6n de dichas 
6rdenes sabre dep6sitos interbancarios. 

• Asesoramiento en productos de seguros de ahorro y capitalizaci6n, y planes y fondos 
de pens iones. 

• Comercializaci6n de lnstituciones de Inversion Colectiva y de planes y fondos de 
pensiones. 

Par resoluci6n de la Direcci6n General del Tesoro y Politica Financiera de 4 de enero de 2001, a la 
Sociedad le fue otorgada la condici6n de Titular de Cuenta a nombre propio y Entidad Gestora de 
capacidad plena del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones. 

Las Sociedades de Valores tienen definidos las aspectos fundamentales de su regimen juridico en 
la siguiente legislaci6n: 

• Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, par el que se aprueba el texto refundido 
de la Ley de Mercado de Valores, modificado por el Real Decreto Legislat ivo 14/2018, de 28 
de septiembre. 

2 
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CLASE 8.3 

• Real Decreto 2017/2008, de 15 de febrero, sobre el regimen jurfdico de las empresas de 
servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion y por el 
que se modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de 
lnstituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de 
noviembre. 

Adicionalmente, estas sociedades se ven afectadas por diversas disposiciones que, entre otros, 
regulan los siguientes aspectos: 

• Han de revestir la forma de Sociedad Anonima, teniendo por objeto social exclusivo la 
realizacion de actividades que sean propias de las empresas de servicios de inversion. 

• Deben contar con un capital social minimo de 2.000 miles de euros. 

• Oeben cumplir con los requisites minimos de recurses propios, de liquidez y solvencia, de 
acuerdo con la normativa actual. Con fecha 28 de junio de 2014, se publico la Circular 
2/2014, de 23 de junio, de la CNMV, sabre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en 
materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, 
de acuerdo con el Reglamento (UE) 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 
de junio de 2013, sabre las requisitos prudenciales de las entidades de credito y las 
empresas de inversion, derogando la anterior normativa aplicable. 

El Reglamento (UE) 575/2013 incorpora la informaci6n prudencial reservada que 
peri6dicamente deben enviar a la CNMV las Empresas de Servicios de Inversion . Tai 
informacion es homogenea con la que se exige en el marco del mercado unico dado que 
responde a un proceso de convergencia entre los diferentes paises de la Union Europea. 

Al 31 de diciembre de 2018, la ratio de solvencia de la Sociedad es de un 44,99% (45,99% al 
31 de diciembre de 2017), lo que supone un superavit de 15.190 miles de euros (16.949 
miles de euros al 31 de diciembre de 2017). Estas ratios se cubren integramente con 
recurses propios pertenecientes a la categorfa de "capital de nivel 1 ordinario" . 

• Deben adherirse a un Fonda de Garantia de lnversores (denominado Sociedad Gestora del 
Fondo General de Garantia de lnversores, S.A.} en los terminos establecidos en el Real 
Decreto 948/2001, Fonda que garantiza, en terminos generales, que todo inversor perciba 
el valor monetario de su posici6n acreedora global frente a la Sociedad, con el If mite 
cuantitativo de 100.000 euros. 

3 



CLASE a.a TltES C NTIMOS 
' D£EU 

ON5612179 

• Solo pod ran obtener financiacion de entidades financieras inscritas en las registros al efecto 
mantenidos par la CNMV, el Banco de Espana o la Direcci6n General de Seguros o en 
registros de igual naturaleza de la Union Europea, o bien de personas distintas de las 
mencionadas, pero solo en concepto de: 

Emision de acciones. 
Financiaciones subordinadas. 
Emision de valores admitidos a negociacion en algun mercado secundario oficial. 
Cuentas de caracter instrumental y transitorio abiertas a clientes en relacion con la 
ejecucion de las operaciones desarrolladas par cuenta de ellos. 

a) Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio 

Con fecha 27 de noviembre de 2018, el Consejo de Administracion acord6 el cese de la actividad 
de la Sucursal que se constituy6 en Portugal y su extincion y cierre con efecto 31 de diciembre de 
2018, produciendose una perdida antes de impuestos en el ejercicio par importe total de 
2.608.923,20 euros, registrandose en las correspondientes epfgrafes de la cuenta de perdidas y 
ganancias. 

b} Fecha de formulacion 

El Consejo de Administraci6n de la Sociedad, en fecha 14 de marzo de 2019, procedera a formular 
las cuentas anuales y el informe de gesti6n del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 
2018. 

Los miembros del Consejo de Administracion, a la fecha de formulacion de las presentes cuentas 
anuales, son: 

D. Javier de la Pa rte Rodriguez 
D. Emanuel Guilherme Louro da Silva 
Ona. Beatriz Senfs Gilmartf n 

c) Plantilla 

Presidente 
Vicepresidente 
Consejera 

El numero media de personas empleadas en la Sociedad durante las ejercicios 2018 y 2017 ha 
sido el siguiente: 

2018 2017 
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total 

Directivos 2 2 1 1 

Tecnicos y administrativos 38 23 61 42 29 71 

40 23 63 43 29 72 
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Durante los ejerc1c1os 2018 y 2017 no ha habido personas empleadas en la Sociedad con 
discapacidad mayor o igual al 33%. 

d) Sucursales y Representantes 

Con fecha 15 de noviembre de 2011, se puso en conocimiento de la CNMV la apertura por parte 
de la Sociedad de una Sucursal en Portugal, la cual comenz6 sus actividades el 1 de julio de 2012. 
La Sucursal se encontraba domiciliada en Avenida da Republica, nQ 25, SQ piso, Escritorio B, 
travesfa de Nossa Senhora de Fatima, concelho de Lisboa, Portugal. 

Con fecha 27 de noviembre de 2018 el Consejo de Administraci6n de la Sociedad acord6 el cese 
de la actividad de dicha Sucursal y su extinci6n y cierre con efecto 31 de diciembre de 2018, 
produciendose una perdida antes de impuestos en el ejercicio por importe total de 2.608.923,20 
euros, registrandose en los correspondientes epfgrafes de la cuenta de perdidas y ganancias. 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tiene representantes. 

2. Bases de presentaci6n de las cuentas anuales 

a) Imagen fiel 

Las cuentas anuaies adjuntas, formuiadas par los Administradores de la Sociedad, han sido 
preparadas a partir de las registros contables de esta, habiendose aplicado la legislaci6n mercantil 
vigente y las normas establecidas en la Circular 7 /2008, de 26 de noviembre, de la CNMV, sobre 
normas contables, cuentas anuales y estados de informaci6n reservada de las Empresas de 
Servicios de Inversion, Sociedades Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva y Sociedades 
Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo publicada en el B.O.E. de 29 de diciembre de 2008 y 
posteriores modificaciones, al objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio y de la situaci6n 
financiera al 31 de diciembre de 2018 y de las resultados de sus operaciones, de los cambios en el 
patrimonio neto y de sus flujos de efectivo de la Sociedad correspondientes al ejercicio anual 
terminado en dicha fecha. 

Las cifras contenidas en las documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en 
euros. 

b) Principios contables no obligatorios 

La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante los ejercicios concluidos 
al 31 de diciembre de 2018 y 2017. 

5 
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No existe ningun princ1p10 y norma contable ni criteria de valoracion obligatorio que, siendo 
significativo su efecto, se haya dejado de aplicar en su preparacion, incluyendose en la Nota 3 un 
resumen de los principios y normas contables y de los criterios de valoraci6n mas significativos 
aplicados en las presentes cuentas anuales. La informacion contenida en las presentes cuentas 
anuales es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. 

c) Juicios y estimaciones 

Nose incluyen en la elaboracion de las cuentas anuales, juicios o estimaciones que pudiesen tener 
un efecto significativo sabre las mismas. 

d) Aspectos crfticos de la valoracion y estimaci6n de la incertidumbre 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existen incertidumbres derivadas de riesgos significativos 
que puedan suponer un cambio material en el valor de las activos o pasivos dentro del proximo 
ejercicio. 

e) Cambios en estimaciones contables 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existen cambios en estimaciones contables que puedan 
suponer un cambio material en el valor de las actives o pasivos dentro del pr6ximo ejercicio. 

f) Consolidaci6n 

La Sociedad forma parte del Grupo CIMO, cuya matriz es Corretaje e lnformaci6n Monetaria y de 
Oivisas, S.A. (en adelante, CIMO, S.A.), constituida en Madrid y que posee al 31 de diciembre de 
2018 y 2017 el 99,99% de las acciones de la Sociedad. El Consejo de Administracion de CIMO, S.A. 
formulara sus cuentas anuales consolidadas el 27 de marzo de 2019, las cuales, una vez 
aprobadas, se depositaran en el Registro Mercantil de Madrid. 

A partir del ejercicio 2008, la sociedad matriz del Grupo formula sus cuentas anuales consolidadas 
de acuerdo con la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV, sabre normas contab!es, 
cuentas anuales y estados de informaci6n reservada de las Empresas de Servicios de Inversion, 
Sociedades Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades 
de Capital-Riesgo, que fue publicada en el B.O.E. de 29 de diciembre de 2008, y sucesivas 
modificaciones. 

g) Comparabilidad de la informaci6n 

Los Administradores de la Sociedad, presentan, a efectos comparativos, con cada una de las 
partidas del balance de situaci6n, de la cuenta de perdidas y ganancias, del estado de cambios en 
el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2018, las 
correspondientes al ejercicio anterior. 
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3. Criterios contables 

Los principios y criterios de contabilidad mas significativos se resumen a continuaci6n : 

a) Actives financieros 

Los activos financieras se clasifican en el balance de acuerdo con las siguientes criterios: 

i) Cartera de negociaci6n 

lncluye las activos financieras que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto 
plaza, son parte de una cartera de instrumentos financieras identificados y gestionados 
conjuntamente para la que se han realizado actuaciones recientes para la obtenci6n de 
ganancias a corto plazo o son instrumentos derivados no designados como instrumentos de 
cobertura contable. 

Los prestamos y partidas a cobrar son activos financieras no derivados con cobras fijos o 
determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, 
excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del balance que se 
clas ifican como activos no corrientes. 

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos las castes 
de transacci6n que les sean directamente imputables, y posteriormente a caste amortizado 
reconociendo las intereses devengados en funci6n de su tipo de interes efectivo, entendido 
como el tipo de actualizaci6n que iguala el valor en libras del instrumento con la totalidad 
de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento . 

No obstante lo anterior, las deudores comerciales se valoran por el importe pendiente de 
cobra, deduciendo las correcciones de valores necesarias, dotandose el 25% en facturas 
vencidas desde hace 6 meses, el 50% en las vencidas desde hace 12 meses, el 75% en las 
vencidas desde hace 18 meses y el 100% en aquellas vencidas a partir de 24 meses. 

Al menos al cierre del ejercicio, en casos de imposibilidad manifiesta de cobra o suspension 
de pagos se efectuan las correcciones valorativas necesarias par deterioro de valor dotando 
hasta el 100% del importe de cobra independientemente del tiempo transcurrido . 
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ii) Otros activos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 

lncluye las activos financieros que, no formando parte de la cartera de negociaci6n, tienen 
la consideraci6n de activos financieros hibridos y estan valorados integramente por su valor 
razonable y las que se gestionan conjuntamente con pasivos par contratos de seguro 
valorados par su valor razonable o con derivados financieros que tienen par objeto y efecto 
reducir significativamente su exposici6n a variaciones en su valor razonable o que se 
gestionan conjuntamente con pasivos financieros y derivados al objeto de reducir 
significativamente la exposici6n global al riesgo de tipo de interes. 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en 
esta cartera. 

iii) Activos financieros disponibles para la venta 

Corresponde a los valores representativos de deuda no clasificados coma inversion a 
vencimiento, coma otros activos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y 
ganancias, coma inversiones crediticias o coma cartera de negociaci6n y los instrumentos 
de capital de sociedades que no son dependientes, asociadas o multigrupo y que nose han 
incluido en las categorfas de cartera de negociaci6n y de otros activos a valor razonable con 
cambios en perdidas y ganancias. 

iv) lnversiones crediticias 

Son activos financieros no derivados, con flujos de efectivo de cuantfa determinada o 
determinable, en las que todo el desembolso realizado par la Sociedad se recuperara 
sustancialmente, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor, que no se 
valoran a valor razonable, ni la Sociedad tiene necesariamente la intenci6n de mantenerlos 
hasta su vencimiento. 

Un activo financiero que se negocia en un mercado activo, tal como un instrumento de 
deuda cotizado, no cumple los requisitos para su clasificaci6n en esta categorfa. Tampoco 
los cumple una participaci6n adquirida en un conjunto de activos que no sean creditos o 
cuentas a cobrar, tal como una participaci6n en un Fondo de Inversion. 

v) Actives no corrientes en venta 

Corresponde a las valores representativos de deuda con vencimiento fijo y flujos de 
efectivo de importe determinado, que la Sociedad ha decidido mantener hasta su 
amortizaci6n par tener, basicamente, la capacidad financiera para hacerlo o por contar con 
financiaci6n vinculada. 
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vi) Participaciones 

Las participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas se registran par su 
caste y se corrigen con las perdidas par deterioro si existen evidencias del mismo. Para el 
calculo de las perdidas par deterioro, la Entidad compara el valor recuperable (siendo este, 
el mayor importe entre su valor razonable menos las castes de venta necesarios y el valor 
en usa) con su valor en Ii bros. 

Las perdidas par deterioro, asf coma las recuperaciones del valor que se ponen de 
manifiesto a traves de esta valoraci6n se recogen inmediatamente en la cuenta de perdidas 
y ganancias de la Entidad. 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en 
esta cartera. 

Registro y valoraci6n de las act ivos fina ncieros 

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, par su caste de adquisici6n. Su 
valoraci6n posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con las siguientes criterios : 

Los activos financieros se valoran a su valor razonable excepto las inversiones 
crediticias, las inversiones mantenidas a vencimiento, las instrumentos de capital 
cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva, las 
participaciones en sociedades dependientes, multigrupo y asociadas y las derivados 
financieros que tengan coma activo subyacente a dichos instrumentos de capital y se 
liquiden mediante la entrega de las mismos. 

Se entiende par valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe 
par el que podrfa ser entregado entre partes interesadas debidamente informadas, 
en una transacci6n realizada en condiciones de independencia mutua. La mejor 
evidencia del valor razonable es el precio de cotizaci6n en un mercado activo que 
corresponde a un mercado organizado, transparente y profundo. 

Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo f inanciero, se 
recurre para estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de 
instrumentos analogos y, en su defecto, a modelos de valoraci6n suficientemente 
contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las peculiaridades especfficas del activo 
a valorar y, muy especialmente, las distintos tipos de riesgos que el activo financiero 
lleva asociados. No obstante, las propias limitaciones de los modelos de valoraci6n 
desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos 
modelos pueden dar lugar a que el valor razonable asf estimado de un activo 
financiero no coincida exactamente con el precio al que el mismo podrfa ser 
comprado o vendido en la fecha de su valoraci6n. 
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El valor razonable de las derivados financieros con valor de cotizaci6n en un mercado 
activo es su precio de cotizaci6n diaria y si , par razones excepcionales, no se puede 
establecer su cotizaci6n en una fecha dada, se recurre para valorarlos a metodos 
similares a las utilizados para valorar las derivados financieros OTC. El valor 
razonable de las derivados financieros OTC es la suma de las flujos de caja futuros 
con origen en el instrumento y descontados a la fecha de la valoraci6n, utilizandose 
metodos reconocidos par las mercados financieros. 

Las inversiones crediticias y las lnversiones mantenidas a vencimiento se valoran a su 
caste amortizado, utilizandose en su determinaci6n el metodo del tipo de interes 
efectivo. Par caste amortizado se entiende el caste de adquisici6n de un activo 
financiero corregido par las reembolsos de principal y la parte imputada en la cuenta 
de perdidas y ganancias, mediante la utilizaci6n del metodo del tipo de interes 
efectivo, de la diferencia entre el caste inicial y el correspondiente valor de 
reembolso al vencimiento y menos cualquier reducci6n de valor par deterioro 
reconocida directamente coma una disminuci6n del importe del activo o mediante 
una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se encuentren cubiertas en 
operaciones de cobertura de valor razonable, se registran aquellas variaciones que se 
produzcan en su valor razonable relacionadas con el riesgo o con las riesgos 
cubiertos en dichas operaciones de cobertura . 

El t ipo de interes efectivo es el tipo de actualizaci6n que iguala exactamente el valor 
de un instrumento financiero con las flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida 
esperada del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales, tal coma 
opciones de amortizaci6n anticipada, pero sin considerar perdidas par riesgo de 
credito futuras. 

Para las instrumentos financieros a tipo de interes fijo, el tipo de interes efectivo 
coincide con el tipo de interes contractual establecido en el momenta de su 
adquisici6n mas, en su caso, las comisiones que, par su naturaleza, sean asimilables a 
un tipo de interes. En las instrumentos financieros a tipos de interes variable, el tipo 
de interes efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos !os 
conceptos hasta la primera revision del tipo de interes de referencia que vaya a tener 
lugar. 

Las variaciones en el valor en libros de las activos financieros se registran, en general, con 
contrapartida en la cuenta de perdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su 
origen en el devengo de intereses y conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de 
intereses y rendimientos asimilados, y las que corresponden a otras causas, que se registran, par 
su importe neto, en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras de la cuenta de perdidas 
y ganancias. 
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No obstante, las variaciones del valor en libros de las instrumentos incluidos en el epfgrafe de 
Activos financieros disponibles para la venta se registran transitoriamente en el epfgrafe Ajustes 
par valoraci6n del Patrimonio neto salvo que procedan de diferencias de cambio. Los importes 
incluidos en el epfgrafe de Ajustes par valoraci6n permanecen formando parte del Patrimonio 
neto hasta que se produzca la baja en el balance de situaci6n del activo en el que tienen su 
origen, momenta en el que se cancelan contra la cuenta de perdidas y ganancias. 

Asimisma, las variaciones del valor en libros de las elementos incluidos en el epfgrafe 11Activos no 
corrientes en venta" se registran con contrapartida en el epfgrafe de Ajustes por valoraci6n del 
Patrimonio neto. 

En las activas financieros designados coma partidas cubiertas y de cobertura contable, las 
diferencias de valaraci6n se registran teniendo en cuenta las siguientes criterias: 

En las coberturas de valor razonable, las diferencias producidas tanta en las 
elementas de cobertura coma en las elementos cubiertos, en lo que se refiere al tipa 
de riesgo cubierto, se reconocen directamente en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Las diferencias en valaraci6n correspondientes a la parte ineficiente de las 
operaciones de cabertura de flujas de efectivo y de inversiones netas en negocios en 
el extranjero se llevan directamente a la cuenta de perdidas y ganancias. 

En las coberturas de flujos de efectivo, las diferencias de valoraci6n surgidas en la 
parte de cobertura eficaz de las elementos de cabertura se registran 
transitoriamente en el epigrafe de Ajustes par valoraci6n del Patrimonia neto. 

En las caberturas de inversiones netas en negacios en el extranjera, las diferencias de 
valoraci6n surgidas en la parte de cobertura eficaz de los elementos de cobertura se 
registran transitoriamente en el epfgrafe de Ajustes par valoraci6n del Patrimonio 
neto. 

En estos dos ultimas casos, las diferencias en valoraci6n no se reconocen camo 
resultados hasta que las perdidas o ganancias del elemento cubierta se registren en 
la cuenta de perdidas y ganancias a hasta la fecha de vencimiento del elemento 
cubierto. 

En las coberturas del valor razonable del riesgo de tipo de interes de una cartera de 
instrumentos financieros, las ganancias o perdidas que surgen al valorar las 
instrumentas de cobertura se reconocen directamente en la cuenta de perdidas y 
ganancias, mientras que las ganancias a perdidas debidas a variaciones en el valor 
razonable del importe cubierto, en lo que se refiere al riesgo cubierto, se reconocen 
en la cuenta de perdidas y ganancias utilizando coma contrapartida el epfgrafe de 
Ajustes a activos financieros par macro-coberturas. 
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En las coberturas de los flujos de efectivo del riesgo de ti po de interes de una cartera 
de instrumentos financieros, la parte eficaz de la variaci6n del valor del instrumento 
de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe d€ Ajustes por valoraci6n de! 
Patrimonio neto hasta el momenta en que ocurran las transacciones previstas, 
registrandose entonces en la cuenta de perdidas y ganancias. La variaci6n de valor de 
las derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se registra directamente 
en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Los activos monetarios adquiridos con compromiso de reventa se registran por su 
valor efectivo. 

Perdidas por deterioro 

El valor en libros de los actives financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de 
perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una perdida 
par deterioro, lo que se produce: 

En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los creditos y los valores 
representativos de deuda, cuando despues de su reconocimiento inicial ocurra un 
evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga un 
impacto negative en sus flujos de efectivo futuros. 

En el caso de instrumentos de capital, cuando despues de su reconocimiento inicial 
ocurra un evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga 
que nose va a poder recuperar su valor en Ii bros. 

Como norma general, la correcci6n del valor en libros de los instrumentos financieros por 
deterioro se efectua con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que tal 
deterioro se manifiesta y la recuperaci6n de las perdidas par deterioro previamente registradas, 
en caso de producirse, se reconoce en la cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que el 
deterioro se elim ina o se reduce. En el caso de que se considere remota la recuperaci6n de 
cualquier importe por deterioro registrado, este se elimina del balance de situaci6n, aunque la 
Sociedad pueda ilevar a cabo las actuaciones necesarias para intentar conseguir su cobro hasta 
tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripci6n, condonaci6n u otras 
causas. 

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las 
perdidas por deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el valor 
actual de sus flujos de efectivo futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda cotizados 
se puede utilizar, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros, su valor de 
mercado siempre que este sea suficientemente fiable como para considerarlo representativo del 
valor que pudiera recuperar la Sociedad. 
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Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos las importes, 
principal e intereses, que la Sociedad estima que obtendra durante la vida del instrumento. En 
dicha estimaci6n se considera toda la informaci6n relevante que se encuentra disponible en la 
fecha de elaboraci6n de las estados financieros, que proporcione datos sabre la posibilidad de 
cobra futuro de las flujos de efectivo contractuales. Asimismo, en la estimaci6n de las flujos de 
efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantfas reales, se tienen en cuenta las flujos 
que se obtendrian de su realizaci6n, menos el importe de las castes necesarios para su obtenci6n 
y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecuci6n de la garantfa. 

En el calculo del valor actual de las flujos de efectivo futuros estimados se utiliza coma tipo de 
actualizaci6n el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el 
tipo de interes efectivo a la fecha a que se refieran las estados financieros determinado de 
acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable . 

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes, 
cualquiera que sea su titular, instrumentaci6n o garantfa, se analizan para determinar el riesgo de 
credito al que esta expuesta la Sociedad y estimar las necesidades de cobertura par deterioro de 
su valor. Para la confecci6n de los estados financieros, la Sociedad clasifica sus operaciones en 
funci6n de su riesgo de credito analizando, par separado, el riesgo de insolvencia imputable al 
cliente y el riesgo-pais al que, en su caso, esten expuestas. 

La evidencia objetiva de deterioro se determinara individualmente para todos las instrumentos de 
deuda que sean significativos e individual o colectivamente para las grupos de instrumentos de 
deuda que no sean individualmente significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda 
incluir en ningun grupo de activos con caracterfsticas de riesgo similares, se analizara 
exclusivamente de forma individual para determinar si esta deteriorado y, en su caso, para 
estimar la perdida par deterioro. 

La evaluacion colectiva de un grupo de activos financieros para estimar sus perdidas par deterioro 
se realiza de la siguiente forma: 

Los instrumentos de deuda se incluyen en grupos que tengan caracterfsticas de 
riesgo de credito similares, indicativas de la capacidad de las deudores para pagar 
todos las importes, principal e intereses, de acuerdo con las condiciones 
contractuales. Las caracteristicas de riesgo de credito que se consideran para agrupar 
a las activos son, entre otras, el tipo de instrumento, el sector de actividad del 
deudor, el area geografica de la actividad, el tipo de garantia, la antiguedad de las 
importes vencidos y cualquier otro factor que sea relevante para la estimaci6n de los 
flujos de efectivo futu ros. 
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Los flujos de efectivo futuros de cada grupo de instrumentos de deuda se estiman 
sabre la base de la experiencia de perdidas hist6ricas de la Sociedad para 
instrumentos con caracterfsticas de riesgo de credito similares a IJs del respective 
grupo, una vez realizados los ajustes necesarios para adaptar las datos hist6ricos a las 
condiciones actuales del mercado. 

La perdida par deterioro de cada grupo es la diferencia entre el valor en libros de 
todos las instrumentos de deuda del grupo y el valor actual de sus flujos de efectivo 
futuros estimados. 

Los instrumentos de deuda no valorados por su valor razonable con cambios en la cuenta de 
perdidas y ganancias, las riesgos contingentes y los compromisos contingentes se clasifican, en 
funci6n del riesgo de insolvencia imputable al cliente o a la operaci6n, en las siguientes 
categorfas: riesgo normal, riesgo subestandar, riesgo dudoso por raz6n de la morosidad del 
cliente, riesgo dudoso par razones distintas de la morosidad del cliente y riesgo fallido. Para los 
instrumentos de deuda no clasificados como riesgo normal se estiman, sabre la base de la 
experiencia de la Sociedad y del sector, las coberturas especfficas necesarias por deterioro, 
teniendo en cuenta la antigi.iedad de los importes impagados, las garantfas aportadas y la 
situaci6n econ6mica del cliente y, en su caso, de los garantes. Dicha estimaci6n se realiza, en 
general, sabre la base de calendarios de morosidad elaborados sabre la base de la experiencia de 
la Sociedad y de la informaci6n que tiene del sector. 

Similarmente, los instrumentos de deuda no valorados por su valor razonable con cambios en la 
cuenta de perdidas y ganancias y los riesgos contingentes, cualquiera que sea el cliente, se 
analizan para determinar su riesgo de credito par raz6n de riesgo-pafs. Se entiende por riesgo­
pais el riesgo que concurre en los clientes residentes en un determinado pafs par circunstancias 
distintas del riesgo comercial habitual. 

El reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sabre la base de 
los terminos contractuales se interrumpe para todos las instrumentos de deuda calificados 
individualmente coma deteriorados y para aquellos para los que se hubiesen calculado 
colectivamente perdidas por deterioro par tener importes vencidos con una antiguedad superior 
a tres meses. 

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e 
instrumentos de capital incluidos en el epfgrafe de Activos financieros disponibles para la venta es 
igual a la diferencia positiva entre su caste de adquisici6n, neto de cualquier amortizaci6n de 
principal, y su valor razonable menos cualquier perdida por deterioro previamente reconocida en 
la cuenta de perdidas y ganancias. 
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Cuando existen evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable se debe a su 
deterioro, las minusvalias latentes reconocidas directamente en el epfgrafe de Ajustes par 
valoraci6n en el Patrimonio neto se registran inmediatamente en la cuenta de perdidas y 

ganancias. Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las perdidas por deterioro, su 
importe se reconoce, para el caso de valores representativos de deuda, en la cuenta de perdidas y 
ganancias del periodo de recuperaci6n y, para el caso de instrumentos de capital, en el epfgrafe 
de Ajustes por valoraci6n en el Patrimonio neto. 

Para el caso de los instrumentos de deuda y de capital clasificados en el epfgrafe Activos no 
corrientes en venta, las perdidas previamente registradas dentro del Patrimonio neto se 
consideran realizadas reconociendose en la cuenta de perdidas y ganancias en la fecha de su 
clasificaci6n. 

Las perdidas por deterioro de las instrumentos de capital valorados a su caste de adquisici6n 
corresponden a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de caja futuros 
esperados, actualizados al tipo de rentabilidad de mercado para otros valores similares. Dichas 
perdidas por deterioro se registran en la cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que se 
producen minorando directamente el caste del activo financiero, sin que su importe pueda 
recuperarse salvo en caso de venta. 

Baja del balance de activos financieros 

La Sociedad dara de baja un activo financiero de su balance solo cuando se produzca alguna de las 
siguientes circunstancias: 

a) Los derechos contractuales sabre las flujos de efectivo generados par el activo financiero 
hayan expirado. 

b) Transfiera el activo financiero, segun las terminos establecidos a continuaci6n, y no retenga 
substancialmente las riesgos y beneficios ni, en caso de no retenerlo, transmita el control 
del activo transferido. Un activo financiero se transfiere solo cuando la Sociedad cedente: 

transmita fntegramente todos las derechos contractuales a recibir las flujos de 
efectivo del activo, o bien 
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conserve los derechas cantractuales a recibir todas las flujas de efectivo del active 
financiero, pero asuma una obligacion contractual de reembolsarselos f ntegramente 
a los cesionarios sin retraso material, incluso los intereses que se produzcan por la 
reinversion de tales flujos en instrumentos financieros de elevada !iquidez. Ademas, 
el contrato de transferencia le prohfba vender o pignorar el activo financiero original, 
salvo que lo haga para garantizar el abono de las flujos de efectivo a las cesionarios, y 
no le obligue al pago de cantidad alguna que no haya recibido previamente del activo 
transferido. 

Las transferencias de activos financieros se evaluaran para determinar en que medida se han 
trasmitido a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. La 
evaluacion se realizara comparando la exposicion de la Sociedad cedente, antes y despues de la 
transferencia, a la variacion que puedan experimentar las importes y vencimientas de los flujos de 
efectiva netos del activo transferido: 

c) La Sociedad cedente habra trasmitido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a 
la propiedad del activo transferido si su exposicion a la variacion en el valor actual de las 
flujos netos de efectivo futuros - es decir, a las perdidas y ganancias futuras - disminuye de 
forma significativa camo resultado de la cesion. 

Los riesgos y beneficios relacionados con el active financiero se trasmiten sustancialmente 
a terceros, entre otras, en las siguientes transferencias: 

(i) Una venta incondicional de un activo financiero . 

(ii) Una venta de un activo financiero con pacto de recompra o con una opcron de 
compra adquirida o de venta emitida, par su valor razonable en la fecha de la 
recompra . 

(iii) Una venta de un activo financiero con una opcion de compra adquirida o de venta 
emitida que estan profundamente fuera de dinero y que es altamente improbable 
que pasen a estar dentro de dinero ;intes del vencimiento de! contrato . 

(iv) Una transferencia de un activo financiero junto con una permuta financiera de tipos 
de interes en la que la Sociedad cedente figura como contraparte, siempre que las 
pagos de la permuta no esten condicionados par el riesgo de credito o de reembalso 
anticipado del activo financiero. 

d) La Sociedad cedente ha bra retenido sustancialmente las riesgos y beneficios inherentes a la 
propiedad del activo transferido si su exposicion a la variacion en el valor actual de las 
flujos netos de efectivo futuros no cambia de forma significativa coma resultado de la 
cesion. 

16 



ON5612192 

CLASE 8.a 
TRES OS 
· DE fUltO 

En cualquier caso, las riesgos y beneficios derivados de la propiedad del activo financiero se 
retienen sustancialmente, entre otras, en las siguientes transferencias: 

(i) Una venta de un activo financiero con pacto de recompra del mismo activo, de otro 
substancialmente igual o similar que tengan el mismo valor razonable, par un precio 
fijo mas un interes. Las sociedades tienen prohibido efectuar cesiones temporales 
par un importe superior al precio de mercado o valor razonable del activo financiero 
cedido, ya que la diferencia en mas podrfa considerarse, en su caso, captaci6n no 
autorizada de financiaci6n directa del cesionario. 

(ii) Un contrato de prestamo de valores en que el prestatario tenga la obligaci6n de 
devolver las mismos valores u otros sustancialmente iguales que tengan identico 
valor razonable. 

(iii) La venta de una cuenta a cobrar par su valor razonable o el descuento de papel 
comercial, cuando la Sociedad cedente garantice al cesionario la compensaci6n de 
cualquier perdida crediticia. 

(iv) Una venta de un activo financiero par su valor razonable junta con una permuta 
financiera sabre el rendimiento total, cuando la Sociedad cedente asuma el riesgo de 
mercado del activo transferido. 

(v) Una venta de un activo financiero con una opci6n de compra adquirida ode venta 
emitida que estan profundamente dentro de dinero y que es muy improbable que 
pasen a estar fuera de dinero antes del vencimiento del contrato. 

b) lnmovilizado material 

El inmovilizado material se registra por su precio de adquisici6n. La dotaci6n par amortizaci6n se 
calcula par el metodo lineal para las elementos que componen el epfgrafe "Mobiliario y enseres" 
e "lnstalaciones tecnicas" y par el metodo degresivo para "Equipos para proceso de la 
informaci6n" y para "Equipos telef6nicos"; en funci6n de la vida uti! estimada de dichos actives. 

Los coeficientes de amortizaci6n utilizados en el calculo de la depreciacion experimentada por los 
elementos que componen el inmovilizado material son los siguientes: 

lnstalaciones tecnicas 
Equipos para tratamiento de la informaci6n 

Mobiliario y enseres 
Equipos telef6nicos 

5%-20% 

17%-33% 

10%-13% 

10%-25% 

Los gastos de reparaci6n y mantenimiento del inmovilizado material que no suponen mejoras o 
prolongan su vida util, se cargan en la cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio en que se 
producen. 
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c) lnmovilizado intangible 

· TRES C NTIMOS 
• DE EURO 

ON5612193 

Las aplicaciones informaticas se registran par su coste de adquisici6n, amartizandose !inealmente 
en cuatro anos. 

Las licencias para programas informaticos adquiridas a terceros se capitalizan sabre la base de las 
castes en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa espedfico. 

El inmovilizado intangible realizado con medias propios de la Sociedad se valora par su caste de 
producci6n, incluyendo, en particular, las castes de personal afectos directamente a las 
actividades del proyecto desarrollado. 

De acuerdo con lo establecido por la narmativa contable en vigor, las gastos de desarrollo se 
activan si se cumplen todas y cada una de las siguientes condiciones: 

Existencia de un proyecto especifico e individualizado para cada actividad de 
investigaci6n y desarrollo; 

La asignaci6n, imputaci6n y distribuci6n temporal de las castes de cada proyecto 
deben estar claramente establecidas; 

En tado momenta deben existir mativas fundadas de exita tecnico en la realizaci6n 
del proyecta de investigaci6n y desarrolla; 

La rentabilidad econ6mico-comercial del proyecta debe estar razonablemente 
asegurada; 

La financiaci6n de las distintos proyectos de investigaci6n y desarrolla debe estar 
razonablemente asegurada para completar la realizaci6n de las mismos. 

d) Pasivos financieros 

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con las siguientes criterios : 

i) Pasivos financieros al caste amortizado 

Estos pasivos financieros se valoran, tanto en el momenta inicial coma en valoraciones 
posteriores, par su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho 
valor en la cuenta de perdidas y ganancias del ejercicio. Los castes de transacci6n 
directamente imputables a la emisi6n se reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias 
del ejercicio en que surgen. 
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ii) Cartera de negociaci6n 

!ncluye los pasivos financieros que se han adquirido con el objetivo de realizarlos a corto 
plazo. Son parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados 
conjuntamente para la que se han realizado actuaciones recientes para la obtencion de 
ganancias a corto plaza, son instrumentos derivados no designados como instrumentos de 
cobertura contable o son originados por la venta en firme de actives financieros adquiridos 
temporalmente o recibidos en prestamo. 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en 
esta cartera. 

iii) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y 
ganancias. 

Tienen la naturaleza de instrumentos financieros hfbridos y no es posible determinar con 
fiabilidad el valor razonable del derivado implfcito que contienen. 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en 
esta cartera. 

iv) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 

lncluye los pasivos asociados con actives financieros clasificados como disponibles para la 
venta que han sido transferidos pero que no cumplen los requisites para ser dados de baja 
del balance. Los pasivos financieros asociados con tales actives se valoraran, al igual que 
estos, por su valor razonable con cambios en el patrimonio neto. 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en 
esta cartera. 

Registro v valoracion de los pas!vos financieros 

Los pasivos financieros se registran a su coste amortizado excepto en los casos siguientes: 

Los pasivos financieros incluidos en los epfgrafes de Cartera de negociacion, de Otros 
pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias y de Otros 
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto que se valoran 
a valor razonable. Los pasivos financieros cubiertos en operaciones de cobertura de 
valor razonable se ajustan, registrandose aquellas variaciones que se producen en su 
valor razonable en relacion con el riesgo cubierto en la operacion de cobertura. 
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Los derivados financieros que tengan coma subyacente, instrumentos de capital cuyo 
valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y se 
liquiden mediante entrega de los misrnos se valoran por su coste. 

Las variaciones en el valor en libros de las pasivos financieros se registran, en general, con 
contrapartida en la cuenta de perdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su 
origen en el devengo de intereses y conceptos asimilados, que se registran en el epfgrafe de 
lntereses y cargas asimiladas, y las que corresponden a otras causas, que se registran, par su 
importe neto, en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras de la cuenta de perdidas y 
ganancias. 

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epfgrafe de 
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto se registran 
transitoriamente en el epfgrafe Ajustes par valoraci6n del Patrimonio neto. Los importes incluidos 
en el epfgrafe de Ajustes par valoraci6n permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta 
que se produzca la baja en el balance de situaci6n del pasivo en el que tienen su origen, momenta 
en el que se cancelan contra la cuenta de perdidas y ganancias. 

Baja del balance de pasivos financieros 

Un pasivo financiero, o una parte de el, debera ser dado de baja del balance cuando se haya 
extinguido la obligaci6n espedfica en el contrato, porque haya sido pagada, cancelada o haya 
caducado. 

La diferencia entre el valor en libros de un pasivo financiero extinguido, o una parte de el, y la 
contraprestaci6n pagada, incluyendo cualquier activo transferido distinto del efectivo, menos 
cualquier pasivo asumido, se reconocera inmediatamente en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Un pasivo financiero liquidado por la Sociedad a un tercero para que asuma el importe de la 
deuda transferida no se extinguira, aunque tal circunstancia se haya comunicado al acreedor, a 
menos que la Sociedad quede legalmente liberada de su obligaci6n, par acuerdo contractual con 
el acreedor o mediante resoluci6n judicial o arbitral. 

Cuando la Sociedad quede liberada par el acreedor de su obligaci6n de liquidar una deuda, 
porque ha sido asumida par un tercero, pero garantice su pago en el nuevo supuesto de 
incumplimiento def nuevo acreedor, la Sociedad debera: 

Dar de baja del balance el importe de la deuda original y reconocer un nuevo pasivo 
financiero par el valor razonable de la obligaci6n asumida por la garantfa. 

Contabilizar inmediatamente en la cuenta de perdidas y ganancias la diferencia entre 
el valor en libros del pasivo financiero original menos el valor razonable del nuevo 
pasivo reconocido; y cualquier contraprestaci6n entregada. 
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Una permuta de un pasivo financiero entre la Sociedad y sus acreedores, o una modificación en
sus condiciones, se tratará contablemente aplicando los siguientes criterios:

Cuando la permuta o modificación suponga un cambio sustancial en las condiciones
del instrumento de deuda, la entidad deberá darlo de baja del balance y reconocer
un nuevo pasivo financiero. Los costes o comisiones incurridos por la entidad en la
transacción se registrarán inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando la permuta o modificación no suponga un cambio sustancial en las
condiciones del instrumento de deuda, la entidad no lo dará de baja en el balance y
reconocerá el importe de los costes y comisiones como un ajuste en el valor en libros
del pasivo financiero, determinado sobre la base de las nuevas condiciones.

A estos efectos, las condiciones de los contratos se considerarán sustancialmente diferentes
cuando el valor actual de los flujos de efectivo del nuevo pasivo financiero, incluyendo las
comisiones netas cobradas o pagadas, sea diferente, al menos, en un 10% del valor actual de los
flujos de efectivo remanentes del pasivo original, descontados ambos al tipo de interés efectivo
de este último.

e) Impuestos comentes y diferidos

La Sociedad forma parte del Grupo del que su accionista principal constituye la sociedad
dominante. Asimismo, la Sociedad consolida fiscalmente con otras sociedades de dicho Grupo,
siendo la entidad responsable de la aplicación de dicho régimen fiscal su principal accionista.

Se reconoce como gasto en cada ejercicio el Impuesto sobre Sociedades calculado en base al
beneficio antes de impuestos desglosado en las cuentas anuales, corregido por las diferencias de
naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y
deducciones aplicables. El impuesto diferido o anticipado que surge como consecuencia de las
diferencias temporales derivadas de la aplicación de criterios fiscales en el reconocimiento de
ingresos y gastos, se refleja en el balance de situación hasta su reversión.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias
temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin
embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en
una transacción distinta de una combinación de negocios que en el momento de la transacción no
afecta ni al resultado contable ni a la base imponible del impuesto no se reconocen. El impuesto
diferido se determina aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados o a punto de
aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por
impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.
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Los actives par impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable que se 
vaya a disponer de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias 

temporarias. 

Se reconocen impuestos diferidos sabre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en 
dependientes, asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos cases en que la sociedad 
matriz del Grupo puede controlar el momenta de reversion de las diferencias temporarias y 
ademas es probable que estas no vayan a revertir en un future previsible. 

f) Arrendamientos 

Arrendamiento financiero 

Los contratos de arrendamiento se presentan en funci6n del fondo econom1co de la 
operaci6n con independencia de su forma jurfdica y se clasifican desde el inicio coma 
arrendamientos financieros u operatives. 

Un arrendamiento se considera coma arrendamiento financiero cuando se transfieren 
sustancialmente todos las riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del active objeto 
del contrato. 

Cuando la Sociedad actua coma arrendadora de un bien, la suma de las valores actuales de 
las importes que recibira del arrendatario mas valor residual garantizado, habitualmente el 
precio de ejercicio de la opci6n de compra del arrendatario a la finalizaci6n del contrato, se 
registra coma una financiaci6n prestada a terceros, par lo que se incluye en el epfgrafe de 
lnversiones Crediticias del balance de situaci6n, de acuerdo con la naturaleza el 
arrendatario. 

Par otra parte, cuando la Sociedad actua coma arrendataria, se registra el caste de las 
actives arrendados en el balance de situaci6n, segun la naturaleza del bien objeto del 
contrato, y, simultaneamente, un pasivo par el mismo importe, que sera el menor del valor 
razonable de! bien arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades a pagar 
al arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opci6n de compra. Estes actives 
se amortizan con criterios similares a las aplicados al conjunto de las actives materiales de 
USO propio. 

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

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene estos tipos de arrendamiento. 
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Los contratos de arrendamiento que no se consideran arrendamientos financieros se 
clasifican coma arrendamientos operativos. 

Cuando la Sociedad actua coma arrendadora, se registra el caste de adquisici6n de las 
bienes arrendados en el epigrafe de Activo material. Dichos activos se amortizan de 
acuerdo con las polfticas adoptadas para los activos materiales similares de uso propio y las 
ingresos procedentes de las contratos de arrendamiento se reconocen en la cuenta de 
perdidas y ganancias de forma lineal. 

Por otra parte, cuando la Sociedad actua coma arrendataria, los gastos del arrendamiento 
incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se registran linealmente 
en la cuenta de perdidas y ganancias. 

g) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos se registran par el valor razonable de la contraprestaci6n a recibir y representan las 
importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el curso ordinario de las 
actividades de la Sociedad, menos devoluciones, rebajas, descuentos y el impuesto sabre el valor 
anadido. 

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de las mismos se puede valorar con 
fiabilidad, es probable que los beneficios econ6micos futuros vayan a fluir a la Sociedad y se 
cumplen las condiciones. No se considera que se pueda valorar el importe de las ingresos con 
fiabilidad hasta que no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta. La 
Sociedad basa sus estimaciones en resultados hist6ricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el 
tipo de transacci6n y las terminos concretos de cada acuerdo. 

Los ingresos derivados de contratos a precio fijo par prestaci6n de servicios de asesoramiento, 
estudio, analisis y divulgaci6n en materia de mercados monetarios se reconocen generalmente en 
e! periodo en que se prestan los servicios sabre una base lineal durante el periodo de duraci6n del 
contrato. 

Si surgieran circunstancias que modificaran las estimaciones iniciales de ingresos ordinarios, 
castes o grado de avance, se procede a revisar dichas estimaciones. Las revisiones podrian dar 
lugar a aumentos o disminuciones en los ingresos y castes estimados y se reflejan en la cuenta de 
resultados en el periodo en el que las circunstancias que han motivado dichas revisiones son 
conocidas par la direcci6n. 
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Los ingresos par dividendos se reconocen coma ingresos en la cuenta de perdidas y ganancias 
cuando se establece el derecho a recibir el cobra. No obstante lo anterior, si las dividendos 
distribuidos proceden de resu!tados generados con anterioridad a la fecha de adquisici6n no se 
reconocen coma ingresos, minorando el valor contable de la inversion. 

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funci6n del princ1p10 del 
devengo. Los cobras y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente par el importe 
resultante de actualizar financieramente las flujos de efectivo previstos a tasas de mercado. 

g.1) Comisiones pagadas o cobradas 

Las comisiones pagadas o cobradas par servicios financieros, con independencia de la 
denominaci6n que reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorfas, que 
determinan su imputaci6n en la cuenta de perdidas y ganancias: 

Comisiones financieras: 

Son aquellas que forman parte integral del rendimiento o caste efectivo de una 
operaci6n financiera y se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias a lo largo 
de la vida esperada de la operaci6n coma un ajuste al caste o rendimiento 
efectivo de la misma. 

Comisiones no financieras: 

Son aquellas derivadas de las prestaciones de serv1c1os y pueden surgir en la 
ejecuci6n de un servicio que se realiza durante un perfodo de tiempo y en la 
prestaci6n de un servicio que se ejecuta en un acto singular. 

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la 
cuenta de perdidas y ganancias, en general, de acuerdo a las siguientes criterios: 

Los vinculados a actives y pasivos financieros valorados a valor razonable con 
cambios en perdidas y ganancias se registran en el momento de su cobra. 

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

Los que corresponden a una transacci6n o servicio que se ejecuta en un acto 
singular se registran cuando se produce el acto que los origina. 
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g.2) Reconocimiento de gastos financieros y de quebrantos de negociaci6n 

Los gastos financieros son los intereses y otros castes en que incurre una Sociedad en 
relaci6n con la financiaci6n recibida. 

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias como gastos 
del periodo en que se devengan. No obstante, las sociedades capitalizaran las gastos 
financieros que se hayan devengado antes de la puesta en condiciones de funcionamiento 
del inmovilizado, que sean directamente atribuibles a la adquisici6n construcci6n o 
producci6n de activos cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre que sea 
probable que generen beneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad. 

Los quebrantos de negociaci6n o las perdidas que hayan de asumir las entidades como 
consecuencia de incidencias en la negociaci6n derivadas de diferencias entre las 
condiciones de las 6rdenes recibidas de los intermediarios financieros y las de negociaci6n y 
liquidaci6n de las operaciones realizadas, tales como errores en el proceso de contrataci6n 
o en los terminos de la misma, u otras causas similares, siempre que el resultado de la 
liquidaci6n implique un perjuicio econ6mico imputable al mediador en la operaci6n, y no a 
los ordenantes de la misma, se reconocerfan en la cuenta de perdidas y ganancias en el 
momento en que se originen o sean conocidos, con independencia del momento de su 
liquidaci6n. 

h) Gastos de personal 

Retribuciones de corto plaza 

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses 
siguientes al cierre del ejercicio en el cual las empleados han prestado sus servicios. 

Se valoraran par el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en 
las cuentas anuales coma: un pasivo por el gasto devengado, despues de deducir cualquier 
importe ya satisfecho y coma un gasto del periodo en e! que los empleadcs hayan prestado 
sus servicios . 
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Cuando una entidad entregue a sus empleados instrumentos de capital propios, come 
contraprestacion de las servicios recibidos, debera aplicar el siguiente tratamiento 
contable: 

Si la entrega de instrumentos de capital se realiza en forma inmediata sin exigirles un 
periodo especffico de servicios para adquirir la titularidad sabre ellos, la entidad 
reconocera, en la fecha de concesion, un gasto par la totalidad de las servicios 
recibidos, abonando su importe a patrimonio neto. 

Si las empleados obtienen el derecho a recibir los instrumentos de capital una vez 
finalizado un periodo especffico de servicios, se reconocera el gasto por las servicios 
recibidos y el correspondiente incremento de patrimonio neto a medida que aquellos 
presten servicios durante dicho periodo. 

Compromiso par gratificaciones por jubilacion 

El Convenio Laboral aplicable a los trabajadores de las Sociedades y Agencias de Valores y 
Bolsa de Madrid establece obligaciones en materia de prevision social. La Sociedad registra 
estas gratificaciones coma gasto del ejercicio en que las mismas se abonan. El efecto de 
seguir este criteria en lugar del criteria del devengo no es significativo para estas cuentas 
anuales tomadas en su conjunto. 

La Sociedad no mantiene al 31 de diciembre de 2018 y 2017 obligaciones con sus 
empleados por este concepto de importe significativo. 

lndemnizaciones par cese 

Se reconoceran como un pasivo y coma un gasto solo cuando la Sociedad este 
comprometida de forma demostrable a rescindir el vfnculo que le une con un empleado o 
grupo de empleados antes de la fecha formal de retire, o bien a pagar indemnizaciones por 
cese coma resultado de una oferta realizada para incentivar la rescisi6n voluntaria del 
contrato laboral par parte de las empleados. 

i) Compensaci6n de saldos 

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o par 
imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion 
de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma 
simultanea, se presentan en el balance de situaci6n par su importe neto. 
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La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos las saldos y transacciones 
denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en moneda extranjera . 

k) Valoraci6n de las cuentas en moneda extranjera 

El contravalor en euros de las actives y pasivos totales en moneda extranjera mantenidos por la 
Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Euros 

2018 2017 

Libras Esterlinas 89176,09 57 716,09 
Otras monedas extranjeras 13 116,61 7 473,39 
D61ares Americanos (11 365,67) 209 426,23 

Total 90 927,03 274 615,71 

El contravalor en euros de las actives y pasivos en moneda extranjera, clasificados par su 
naturaleza, mantenidos par la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Euros 

2018 2017 

lnversiones crediticias (Notas 5 y 7) 171 077,15 305 498,29 
Otros intermediarios financieros en moneda extranjera (Nota 7) 
Deudas con particulares - Acreedores moneda extranjera (Nata 11) 

91845,64 
(171 995,76} 

63 063,22 
( 93 945,80} 

Total 90 927,03 274 615,71 

En el reconocimiento inicial, las saldos deudores y acreedores denominados en moneda 
extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio de contado de la 
fecha de reconocimiento, entendido coma el tipo de cambio para entrega inmediata. Con 
posterioridad al reconocimiento inicial, se aplican las siguientes reglas para la conversion de 
saldos denominados en moneda extranjera a la moneda funcional: 

Los actives y pasivos de caracter monetario se convierten al tipo de cambio de cierre, 
entendido coma el tipo de cambio media de contado de la fecha a que se refieren las 
estados financieros. 

Las partidas no monetarias valoradas al caste hist6rico, se convierten al tipo de 
cambio de la fecha de adquisici6n. 

Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten al tipo de 
cambio de la fecha en que se determina el valor razonable. 
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Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la 
operaci6n. 

No obstante, se utiliza un tipo de cambio media del periodo para todas las operaciones realizadas 
en el mismo, salvo que haya sufrido variaciones significativas. Las amortizaciones se convierten al 
tipo de cambio aplicado al correspondiente active. 

Las diferencias de cambio surgidas en la conversion de los saldos deudores y acreedores 
denominados en moneda extranjera se registran, en general, en la cuenta de perdidas y 
ganancias. No obstante, en el caso de las diferencias de cambio que surgen en partidas no 
monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se imputa en el 
epfgrafe de Ajustes por valoraci6n del Patrimonio neto, se desglosa el componente de tipo de 
cambio de la revalorizaci6n del elemento no monetario. 

I) Actividades interrumpidas 

Una actividad interrumpida es un componente de la Sociedad, cuyas operaciones y flujos de 
efectivo se distinguen claramente del resto, que ha sido vendida o se ha dispuesto de el por otros 
medias, o bien se ha clasificado coma active no corriente mantenido para la venta y ademas, 
cumple con alguna de las siguientes condiciones: 

Representa una lfnea de negocio o area geografica de operaciones, que sean 
importantes e independientes. 

Forma parte de un plan individual y coordinado para vender o disponer par otros 
medias de una lfnea de negocio o area geografica de operaciones, que sean 
importantes e independientes. 

Es una entidad dependiente adquirida con la unica finalidad de revenderla. 

Los resultados despues de impuestos que surjan par la valoraci6n a valor razonable menos los 
costos de venta, o bien por la venta o disposici6n por ot ros medias, de un componente de la 
entidad que se haya clasificado coma actividades interrumpidas se presentaran en la cuenta de 
perdidas y ganancias coma un unico importe, dentro de una rubrica separada del resto de 
ingresos y gastos originados por las actividades no interrumpidas. 
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m) Provisiones y pasivos contingentes 

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad, surgidas come consecuencla 
de sucesos pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la 
fecha de los estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o 
momenta de cancelacion, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas, la Sociedad espera que 
debera desprenderse de recursas que incorporan beneficias ecanomicos. Dichas obligaciones 
pueden surgir por las aspectos siguientes: 

Una disposicion legal o contractual. 

Una obligacion implfcita a tacita, cuyo nacimiento se situa en una expectativa valida 
creada por la Sociedad frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de 
responsabilidades. Tales expectativas se crean cuando la Sociedad acepta 
publicamente responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de 
polfticas empresariales de dominio publico. 

La evolucion practicamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en 
particular, proyectos normativos de los que la Sociedad no podra sustraerse. 

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad, surgidas coma consecuencia de 
sucesos pasados, cuya existencia esta condicionada a que acurra o no, uno o mas eventos futuros 
independientes de la voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones 
actuales de la Sociedad cuya cancelacion no sea probable que origine una disminucion de 
recursos que incorporan beneficias economicos o cuyo importe, en casos extremadamente raros, 
no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad. 

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

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

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

29 



CLASE 8.3 

n) lmpuesto sobre Sociedades 

TRES CENTIMOS 
· DI URO 

ON5612205 

E! !mpuesto sobre Sociedades se considera como un gasto y se registra en el epfgrafe de lmpuesto 
sabre beneficios de la cuenta de perdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de una 
transaccion registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo supuesto se registra 
directamente en el Patrimonio neto, y de una combinacion de negocios, en la que el impuesto 
diferido se registra coma un elemento patrimonial mas de la misma. 

El gasto del epigrafe de lmpuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar 
calculado respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante 
dicho ejercicio derivadas de las diferencias temporarias, de las creditos par deducciones y 
bonificaciones y de bases imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diferir del 
Resultado neto del ejercicio presentado en la cuenta de perdidas y ganancias ya que excluye las 
partidas de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que 
nunca lo son. 

4. Gesti6n de riesgos 

La Sociedad, par la actividad que desarrolla, y su grupo consolidable estan obligados par la 
normativa vigente - Real Decreto Legislative 4/2015, de 23 de octubre, par el que se aprueba el 
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores; Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, 
supervision y solvencia de entidades de credito; Real Decreto 217 /2008, de 15 de febrero; y 
Circular 2/2014, de 23 de junio, de la CNMV a contar con polfticas y procedimientos adecuados 
para la gestion de riesgos. 

En este sentido, el Consejo de Administraci6n de CIMD, S.A., (sociedad matriz del Grupo) ha 
aprobado una Po/ftica de Gesti6n de Riesgos (PGR) que aplica a todas y cada una de las empresas 
que forman el Grupo. 

Esta politica establece que la gestion de las riesgos, entendida coma la gestion, el control y 
seguimiento de las mismos, recae en tres organos cada uno con funciones independientes: 
Consejo de Administraci6n de CIMO, S.A., Consejc de Administraci6n de la Sociedad y Unidad de 
Gesti6n de Riesgos. 

La gesti6n de las riesgos se asienta sabre cinco pilares: 

12. Disponer de una adecuada planificacion de los recursos propios; 
22. ldentificar, evaluar y medir las riesgos; 
32. Establecer If mites a los niveles de tolerancia a las riesgos; 
42. Fijar un sistema de control y seguimiento de los riesgos; y 
52. Analizar el resultado sobre el equilibria entre recursos propios y riesgos ante 

situaciones de tension 
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Siguiendo la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la CNMV y el Reglamento (UE} 575/2.0B, en 
referencia al nivel de exposici6n ya la calidad de cada tipo de riesgo, se han determinado como 
relevantes para la Sociedad los riesgos de credito, concentraci6n, mercado, operacional y liquidez. 

Para la valoraci6n de la exposici6n a cada uno de estos riesgos y para la cuantificaci6n de los 
requerimientos se siguen los criterios recogidos en la Gula de Autoevaluaci6n def Capital de las ES/ 

(GAC}, publicada por la CNMV. De esta forma, en la PGR se establecen los siguientes metodos de 
calculo: 

• Riesgo de credito : Metodo Estandar. 

• Riesgo de concentraci6n: Opci6n simplificada de la GAC. 

• Riesgo de mercado: Opci6n 1 de la GAC. 

• Riesgo operacional : Metodo del lndicador Basico. 

• Riesgo de liquidez: Opci6n simplificada de la GAC. 

• Otros riesgos : Opci6n Simplificada de la GAC. 

El nivel de tolerancia se corresponde con los If mites establecidos por el 6rgano competente para 
cada uno de las riesgos a nivel individual o del conjunto de todos ellos. 

En funci6n de la naturaleza y caracterfsticas de cada riesgo, asf como de la act ividad a la que 
afecta, se determinan los respectivos lfmites, bien en valores absolutos o bien en porcentajes. En 
su caso se determinaran las ponderaciones a las que esten sometidos dichos If mites. 

A continuaci6n, se presenta un analisis de los pasivos financieros de la Sociedad que se liquidan 
por el neto, agrupados por vencimientos de acuerdo con los plazas pendientes a la fecha de 
balance hasta la fecha de vencimiento estipulada en el contrato. Los importes que se muestran en 
las tablas corresponden a los flujos de efectivo estipulados en el contrato sin descontar. Los 
saldos a pagar dentro de 12 meses equivalen a los valores en libros de los mismos, dado que el 
efecto del descuento no es significativo. 

El detalle de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 

Al 31 de diciembre de 2018 

Saldos transitorios por operaciones con va lores (Nata 11) 
Fianzas, dep6sitos y garantias recibidas (Nata 11) 
Acreedores empresas del Grupo (Notas 11 y 17) 
Resto de pasivos (Nata 12) 
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 12) 
Otras provisiones (Nota 12) 
Creditos con entidades de credi t o (N ota 11) 
Pasivos fiscales corrientes (Nata 15) 
Operaciones renta variable pendientes de liquidar (Nata 11) 
Otras operaciones pendientes de liquidar (Nata 11) 

Menos de 1 aiio 

9 216 330,31 
4 829 282,61 
1 773 197,03 
1 099 672,52 

825 000,00 
30 000,00 

5 360,18 
4 397,60 
1401,05 

427,21 

Euros 
Entre 1 y 2 Entre 2 y 5 Sin 

aiios aiios vencimiento ---
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El detalle de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2017 es el siguiente: 

Al 31 de diciembre de 2017 

Operaciones renta fija pendientes de liquidar par cuenta propia (Nata 11) 
Saldos transitorios par operaciones con valores (Nata 11) 
Acreedores empresas del Grupo (Notas 11y17) 
Remuneraciones pendientes de pago (Nata 12) 
Resto de pasivos (Nata 12) 
Fianzas, dep6sitos y garantias recibidas (Nata 11) 
Acreedores varias (Nata 11) 
Creditos con Entidades de Credito (Nata 11) 
Otras provisiones (Nata 2) 
Pasivos fiscales corrientes (Nata 15) 
Otras operaciones pendientes de liquidar (Nata 11) 
Operaciones renta variable pendientes de liquidar (Nata 11) 

Estimaci6n del valor razonable 

Menos de 1 aiio 

65 007 713, 76 
5 047 306,32 
2 740 890,23 
2 227 588,93 
1145 260,18 

504 207,51 
23 376,56 
35 496,35 
29 278,41 
18 754,48 

2 596,84 
1337,61 

Euros 

Entre 1 y 2 Entre 2 y 5 Sin 
aiios aiios vencimiento ---- ----

El valor razonable de las instrumentos financieros que se comercializan en mercados actives (tales 
coma las tftulos mantenidos para negociar y las disponibles para la venta) se basa en las precios 
de mercado a la fecha del balance. El precio de cotizaci6n de mercado que se utiliza para los 
activos finanderos es el precio corriente comprador. 

Se asume que el valor en libros de las creditos y debitos por operaciones comerciales se aproxima 
a su valor razonable. 

5. Tesoreria 

El epigrafe de "Tesoreria" recoge al 31 de diciembre de 2018 y 2017 un importe de 2.248.547,76 
euros y un importe de 3.687.214, 76 euros respectivamente, correspondientes a saldos en Banco 
de Espana de libre disposici6n par importe de 2.248.363,06 euros y par importe de 3.684.202,18 
euros, respectivamente, y saldos que la Sociedad mantiene en Caja por un importe de 184,70 
euros y 3.012,58 euros, respectivamente, no existiendo restricciones para su utilizaci6n. 

A efectos del estado de flujos de efectivo, el epfgrafe de "Efectivo o equivalentes de efectivo al 
final del ejercicio" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 incluye: 

Bancos, cuentas corrientes en euros (Nota 7) 
Tesoreria 
Bancos, cuentas corrientes en moneda extranjera (Notas 3.k y 7) 

2018 

16 050 431,00 
2 248 547,76 

171 077,15 

18 470 055,91 

Euros 

2017 

9 877 212,58 
3 687 214,76 

305 498,29 

13 869 925,63 
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6. Cartera de negociaci6n y Actives financieros disponibles para la venta 

El detalle del epfgrafe "Cartera de negociaci6n" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Valores representativos de deuda 

lnstrumentos negociables de renta fija 
Variaciones instrumentos negociables de renta fij a 

lnstrumentos de capital 
Fondos de Inversion gestionados por el Grupo 

2018 

2 338 909,81 

2 343 447,40 
( 4 537,59) 

2 299 350,40 

4 638 260,21 

El detalle de los "lnstrumentos negociables de renta fija " al 31 
siguiente: 

de diciembre de 

Fecha de Valor Valor de 
Valor nominal vencimiento adquisici6n mercado 

lnstrumentos negociables - renta fija 
Obligaciones dei Estado 2 000 000,00 30.04.2021 2 340 447,40 2 338 '109,81 
Renta fija Privada 100 000,00 31.03.2027 3 000,00 

2 343 447,40 2 338 909,81 

Euros 

2017 

4 656 651,14 

4 664 368,00 
( 7 716,86) 

2 302 232,70 

6 958 883,84 

2018 es el 

Euros 

Plusvalia 
(Minusvalfas) 

(1537,59) 
(3 000,00) 

(4 537,59) 

El detalle de los " lnstrumentos negociables de renta fija" al 31 de diciembre de 2017 es el 
siguiente: 

Euros 

Fecha de Valor Valor de Plusvalfa 
Valor nominal vencimiento adquisici6n mercado (Minusvalias) 

lnstrumentos negociables - renta fija 
Obligaciones del Estado 3 500 000,00 30.07.2018 3 657 979,45 3 652 431,66 (5 547,79) 
Letras del Teso ro 1 000000,00 ll.OS.2018 1 003 388,55 1001 219,48 (2 169,07) 
Renta fij a Privada 100 000,00 31.03.2027 ~ 000,00 3 000,00 

4 664 368,00 4 656 651,14 (7 716,86) 
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El movimiento de las instrumentos negociables para las ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente: 

Euros 

Plusvalias I 
(Minusvalias) Plusvalias I 

Saide al Coste (Minusvalias) Saide al 
31.12.17 Adiciones Disminuciones Disminuciones (Neta 21) 31.12.18 

lnstrumentos negociables -
renta fija 
Obligaciones del Estado 3 652 431,66 2 340 447,40 (3 644 679,45) ( 9 289,80) 2 338 909,81 
Letras del Tesoro 1001 219,48 (1 000 000,00) 1179,45 ( 2 398,93) 
Renta Fija Privada 3 000,00 ( 3 000,00) 

4 656 651,14 2 340 447,40 (4 644 679,45) 1179,45 (14 688,73) 2 338 909,81 

Euros 
Plusvalias I 

(Minusvalias) Plusvalias / 
Saide al Coste (Minusvalias) Saide al 

31.12.16 Adiciones Disminuciones Disminuciones (Neta 21) 31.12.17 

lnstrumentos negociables -
renta fija 
Obligaciones del Estado 3 643 790,24 3 657 979,45 (3 639 260,06) (10 077,97) 3 652 431,66 
Letras del Tesoro 1 000 614,70 1 003 388,55 ( 998 791,64) ( 3 992,13) 1001219,48 
Renta Fija Privada 3 000,00 3 000,00 

4 644 404,94 4 664 368,00 (4 638 051,70) (14 070,10) 4 656 651,14 

Los beneficios o perdidas producto de las minusvalfas o plusvalfas en las instrumentos negociables 
de renta fija al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se encuentran registrados dentro del epfgrafe 
"Resultado de operaciones financieras - Cartera de negociaci6n" de la cuenta de perdidas y 
ganancias (Nata 21). 

El detalle del epfgrafe de "lnstrumentos de capital" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el 
siguiente: 

Euros 

2018 2017 

lntermoney Variable Euro, F.I. 943 194,18 1182 199,46 
IMDI FUNDS/ Rojo, F.I. 550 711,01 590 141,90 
lntermoney Gesti6n Flexible, F.I. 294 248,25 
IMDI FUNDS/ Verde, F.I. 267 049,89 277 597,14 
IMDI FUNDS/ Azul, F.I. 170 027,92 174 358,83 
IMDI FUNDS/ Ocre, F.I. 72 211,07 76 018,25 
lntermoney Attitude, F.I. 1908,08 1917,12 

2 299 350,40 2 302 232,70 
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El movimiento de las participaciones en Fondos de Inversion gestionados por el Grupo para los 
ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente: 

Euros 

Plusvalfas I 
(Minusvalfas) Plusvalfas I 

Saldo al Coste (Minusvalfas) Saldo al 
31.12.17 Adiciones Disminuciones Disminuciones (Nata 21) 31.12.18 

Fondos de Inversion: 

lntermoney Variable Euro, F.I. 1182 199,46 (239 005,29) 943 194,17 
IMDI FUNDS/ Rojo, F.I. 590 141,90 (39 430,89) 550 711,01 

IMDI FUNDS/ Verde, F.I. 277 597,14 (10 547,25) 267 049,89 

IMDI FUNDS/ Azul, F.I. 174 358,83 (4 330,91) 170 027,92 
IMDI FUNDS/ Ocre, F.I. 76 018,25 (3 807,18) 72 211,07 

lntermoney Attitude, F.I. 1 917,12 (9,04) 1 908,08 
lntermoney Gestion Flexible, F. I. 317 000,00 (22 751,74) 294 248,26 

2 302 232,70 317 000,00 (319 882,30) 2 299 350,40 

Euros 

Plusvalfas I 
(Minusvalfas) Plusvalfas I 

Saldo al Coste (Minusvalfas) Saide al 
31.12.16 Adiciones Disminuciones Disminuciones (Nata 21) 31.12.17 

Fondos de Inversion: 
lntermoney Variable Euro, F.I. 1511316,33 ( 317 851,30) (224 874,24) 213 608,67 1182 199,46 
IMDI FUNDS/ Rojo, F.I. 575 000,00 15 141,90 590 141,90 
IMDI FUNDS/ Verde, F.I. 275 000,00 2 597,14 277 597,14 

IMDI FUNDS/ Azul, F.I. 175 000,00 641,17) 174 358,83 

IMDI FUNDS / Ocre, F.I. 75 000,00 1 018,25 76 018,25 

lntermoney Attitude, F .I. 305 460,20 ( 298 073,50) 2 378,38) 3 091,20) 1917,12 
lntermoney Gestion Flexible, F.I. 308 549,18 ( 300 000,00) ( 20 516,25) 11967,07 

2 125 325,71 1100 000,00 (915 924,80) (247 768,87) 240 600,66 2 302 232,70 

Los beneficios o perdidas producto de las minusvalfas o plusvalfas latentes en las inversiones 
financieras al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se encuentran registrados dentro del epfgrafe 
"Resultado de operaciones financieras - Cartera de negociaci6n" de la cuenta de perdidas y 
ganancias (Nata 21). 
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El detalle de las participaciones en los Fondos de Inversion gestionados par el Grupo al 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Euros 

Numero de Valor de Valor de Plusvalia I 
Al 31 de diciembre de 2018 participaciones adquisici6n mercado (Minusvalia) 

Fondos de Inversion: 
lntermoney Variable Euro, F.I. 7 147,08 701 751,10 943 194,17 241443,07 
IMDI FUNDS / Rojo, F.I . 57 674,40 575 000,00 550 711,01 ( 24 288,99) 
IMDI FUNDS/ Verde, F.I. 27 576,61 275 000,00 267 049,89 ( 7 950,11) 
IMDI FUNDS/ Azul, F.I. 17 574,50 175 000,00 170 027,92 ( 4 972,08) 
IMDI FUNDS/ Ocre, F.I. 7 500,00 75 000,00 72 211,07 ( 2 788,93) 
lntermoney Attitude, F.I. 192,65 1 926,50 1908,08 ( 18,42) 
lntermoney Gesti6n Flexible, F.1. 29 507,97 317 000,00 294 248,26 (22 751,74) 

2120 677,60 2 299 350,40 178 672,80 

Euros 

Numero de Valor de Valor de Plusvalia I 
Al 31 de diciembre de 2017 participaciones adquisici6n mercado (Minusvalia) 

Fondos de Inversion: 
lntermoney Variable Euro, F.I. 7 147,08 701 751,10 1182 199,46 480 448,36 
IMDI FUNDS/ Rojo, F.I. 57 674,40 575 000,00 590141,90 15141,90 
IMDI FUNDS/ Verde, F.I. 27 576,61 275 000,00 277 597,14 2 597,14 
IMDI FUNDS/ Azul, F.I. 17 574,50 175 000,00 174 358,83 641,17) 
IMDI FUNDS/ Ocre, F.I. 7 500,00 75 000,00 76 018,25 1018,25 
lntermoney Attitude, F.I. 192,65 1 926,50 1 917,12 9,38) 

1803 677,60 2 302 232,70 498 555,10 

Durante las ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad realiz6 operaciones de compraventa par cuent;:i 
propia en el mercado de renta fija. El movimiento de dichas operaciones para las ejercicios 2018 y 
2017 es el siguiente: 

Operaciones por cuenta propia en el mercado 
de Renta Fija 

Saldo al 

31.12.17 Adiciones ------- -------

Euros 

Saldo al 
31.12.18 

4 668 453 631,22 (4 668 453 631,22) -----

4 668 453 631,22 (4 668 453 631,22) -----
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Salda al 
31.12.16 Adicianes -------
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Disminucianes -------

Euros 

Salda al 
31.12.17 -----

26 157 789 254,00 (26 157 789 254,00) -----

26 157 789 254,00 (26 157 789 254,00) -----
Dicha operativa de campraventa de renta fija ha reportada un beneficio a la Saciedad durante las 
ejercicias 2018 y 2017 por importe neta de 3.280.491,78 euros y par importe de 5.221.951,53 
euros, respectivamente. Dicha beneficia neta se registra en el epfgrafe de la cuenta de Perdidas y 
Ganancias adjunta "Resultada de operacianes financieras - Cartera de negaciaci6n" (Nata 21). 

El detalle par imparte, parcentaje de participaci6n y par numero de accianes naminativas del 
epfgrafe "Activas financieros dispanibles para la venta " al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el 
siguiente: 

Al 31 de diciembre de 2018 

Sociedad participada 
Sociedad Gestora del Fonda General de 
Garantfa de lnversiones, S.A. 

Al 31 de diciembre de 2017 

Saciedad participada 
Sociedad Gestora del Fonda General de 
Garantia de lnversiones, S.A. 

Numera de 
accianes 

nominativas 

6 

Numero de 
accianes 

nominativas 

6 

Parcentaje de 
participacion Euros 

0,52% 1200,00 

1200,00 

Parcentaje de 
participacion Euros 

0,60% 1200,00 

1200,00 
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El detalle del epfgrafe "Credito a intermediaries financieros", al 31 de diciembre de 2018 y 2017 
es el siguiente: 

Bancos, cuentas corrientes en euros (Nata 5) 
Fianzas y dep6sitos constitu idos 
Otras operaciones par cuenta propia pendientes de liquidar 
Otros intermediarios financieros 
Bancos, cuentas corrientes en moneda extranjera (Notas 3.k y 5) 
Deudores empresas del Grupo (Nata 17) 
Operaciones en renta fija par cuenta propia pendientes de liquidar (Nata 16) 

2018 

16 050 431,00 
2 631429,36 
1591838,22 

396 088,06 
171 077,15 

23 197,92 

20 864 061,71 

Euros 

2017 

9 877 212,58 
2 861432,59 

55 330,31 
295 192,91 
305 498,29 

6 297,01 
65 008 260,95 

78 409 224,64 

El detalle del epfgrafe "Operaciones en renta fija por cuenta propia pendientes de liquidar" al 31 
de diciembre de 2017 clasificados por importe y mercado de liquidaci6n, es el siguiente: 

CECA 
CECA 
CECA 
CECA 
IBERCLEAR 
EUROCLEAR 

Euros 

35 411 044,53 
11 653 490,46 
10 463 287,67 

6 520 616,78 
800 960,00 

158 861,51 

65 008 260,95 

Las operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de 2017 mencionadas anteriormente 
fueron liquidadas durante el mes de enero de 2018. 

Ei epfgrafe "Bancos, cuentas corrientes en euros" incluye principalmente al 31 de diciembre de 
2018 y 2017 saldos en Banco Santander, Credit Suisse y Kas Bank (Nota 5) por importe total de 
16.050.431,00 euros y por importe total de 9.877.212,58 euros, respectivamente, siendo todas 
ellas de libre disposici6n. 
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El detalle del epfgrafe "Fianzas y dep6sitos constituidos" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el 
siguiente: 

Fianza ante BME 
Garantfas MEFF para mercados de futuros 
Otras fianzas 

2018 

1 499 196,88 
560 000,00 
572 232,48 

Euros 

2017 

1796934,80 
601890,54 
462 607,25 

2 631 429,36 2 861 432,59 --------
Durante el ejercicio 2018 dichas cuentas corrientes han sido remuneradas a un tipo de interes 
media entre un -0,70% y 0,10% (durante el ejercicio 2017 entre un -0,70% y 0,10%) 

El epfgrafe "Bancos, cuentas corrientes en moneda extranjera" incluye al 31 de diciembre de 2018 
y 2017, saldos en entidades bancarias de libre disposici6n por importe de 171.077,15 euros y por 
importe de 305.498,29 euros respectivamente (Notas 3.k y 5). 

Durante el ejercicio 2018 dichas cuentas corrientes han sido remuneradas a un tipo de interes 
media entre un -0,70% y un 0,10% (ejercicio 2017: entre un -0,70% y un 0,10%). 

El detalle de! epfgrafe "Otros intermediarios financieros" al 31 de diciernbre de 2018 y 2017, es el 
siguiente: 

Clientes por operaciones 
Clientes de dudoso cobro 
Deterioro de valor de creditos por operaciones comerciales 

2018 

402 8'l8,65 
10 039,57 

(16 850,16) 

396 088,06 

Euros 
2017 

460 062,34 
50 857,88 

(215 727,31) 

295 192,91 
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El movimiento del epfgrafe "Deterioro del valor de creditos por operaciones comerciales" al 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Euros 

31.12.17 Altas Bajas (+/-) Otros 31.12.18 

Deterioro de valor de creditos por 
operaciones comerciales (215 727,31) (78 056,42) 53 133,25 223 800,32 (16 850,16) 

(215 727,31) (78 056,42) 53 133,25 223 800,32 (16 850,16) 

Euros 
31.12.16 Altas Bajas (+/-) Otros 31.12.17 

Deterioro de valor de creditos por 
operaciones comerciales (375 607,10) (81676,38) 208 464,76 33 091,41 (215 727,31) 

(375 607,10) (81676,38) 208 464,76 33 091,41 (215 727,31) 

8. Creditos a particulares, Activos fiscales - Corrientes y Resto de activos 

El detalle del epigrafe "Credito a particulares" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Deudores de empresas del Grupo - Otros (Nota 17) 
Deudores de empresas del Grupo - Efecto fiscal (Notas 15 y 17) 
Deudores diversos 
Anticipos de caja 

2018 

6 658 564,91 
1324 360,31 

93 058,51 

Euros 

2017 

6 658 822,32 

32 832,68 
195,33 

8 075 983,73 6 691850,33 -------
Con fecha 28 de abril de 2015, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad 
acord6 por unanimidad conceder a favor de su sociedad matriz (CIMD, S.A.) un prestamo par 
importe de 3.750.000 euros al objeto de que dicha sociedad acometiera la adquisici6n de la 
sociedad Millennium BCP Gestao de Actives, S.G.F.I., S.A. Las condiciones esenciales de dicho 
prestamo eran las siguientes: 

Duraci6n/plazo de amortizaci6n: seis (6) aiios. 

Tipo de interes estipulado a valor de mercado: tipo de referenda Euribor publicado 
par el Banco de Espana, a un aiio, incrementado en un 1,50%, anual. Al cierre de los 
ejercicios 2018 y 2017, el tipo de referenda de esta operaci6n era de un 1,39% y 

1,37%, respectivamente. 
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El tipo de interes se actualizara anualmente, tomando como referenda el tipo de 
referencia Euribor publicado por el Banco de Espana, a un ano, publicado cada 18 de 
mayo. 

Periodo de liquidaci6n de intereses: la amortizaci6n del prestamo y la liquidaci6n de 
sus intereses sera anual, pudiendo la prestataria amortizar anticipadamente el 
prestamo, sin que le sea de aplicaci6n comisi6n alguna. 

lnteres de demora de aplicaci6n : seis por ciento (6%}. 

lgualmente, con fecha 20 de julio de 2015, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la 
Sociedad acord6 por unanimidad conceder a favor de su sociedad matriz (CIMO, S.A.} un 
prestamo por importe de 2.900.000 euros al objeto de que dicha sociedad acometiera el segundo 
pago del precio de adquisici6n de la sociedad Millenium BCP Gestao de Ativos, S.G.F.I., S.A. Las 
condiciones esenciales de dicho prestamo eran las siguientes: 

Durad6n/plazo de amortizaci6n: el plazo es de seis (6) anos. 

Tipo de interes estipulado a valor de mercado: tipo de referenda Euribor publicado 
por el Banco de Espana, a un afio, incrementado en un 1,50%, anual. Al cierre de los 
ejercidos 2018 y 2017, el tipo de referencia de esta operaci6n era de un 1,39% y 

1,37%, iespectivamerrte. 

El tipo de interes se actualizara anualmente, tomando como referenda el tipo de 
referenda Euribor publicado por el Banco de Espana, a un ano, publicado cada 18 de 
mayo. 

Periodo de liquidaci6n de intereses: la amortizaci6n del prestamo y la liquidad6n de 
sus intereses sera anual, pudiendo la prestataria amortizar anticipadamente el 
prestamo, sin que le sea de aplicaci6n comisi6n alguna. 

lnteres de demora de aplicaci6n: seis por ciento (6%). 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el principal e intereses pendientes de cobro de dichos 
prestamos concedidos a la sociedad matriz ascienden a un importe de 6.658.564,91 euros y a un 
importe de 6.658.822,32 euros, respectivamente (Nota 17). 

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los prestamos han devengado unos intereses a favor de la 
Sociedad por importe de 100.844,95 euros y 100.844,94 euros, respectivamente. Dichos intereses 
se encuentran registrados en el epfgrafe "lntereses de prestamos - Empresas del Grupo" {Notas 
17 y 18), de los cuales estan pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2018 y 2017 un importe 
de 8.564,91 euros y 8.822,32 euros, respectivamente. 
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el saldo registrado en el epfgrafe "Activos fiscales -
corrientes" corresponde al importe pendiente de cobro en concepto de impuesto sobre 
beneficios procedentes principalmente d~ la sucursal portuguesa. 

El detalle del epfgrafe de Balance "Resto de activos" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el 
siguiente: 

Gastos anticipados 

Deudores varios 

Credito al personal 

Hacienda Publica deudora 

9. Activo material 

2018 

128120,00 
38 622,56 

3 235,23 
825,00 

Euros 

2017 

293 313,22 
33 938,92 

33,23 
18 127,91 

170 802,79 345 413,28 --------

El detalle del epfgrafe "Activo material" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Uso propio : 

lnstalaciones tecnicas 

Mobiliario y enseres 
Equipos para tratamiento de la informaci6n 

lnmovilizado material en curso 

Equipos telef6nicos 

2018 

188 770,48 
24 274,62 
24 020,27 
1408,03 

176,75 

238 650,15 

Euros 

2017 

444 763,55 
68 137,60 
45 967,07 

54 694,24 

613 562,46 
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El movimiento durante las ejercicios 2018 y 2017 del epfgrafe "Activo material" es el siguiente: 

Euros 

31.12.17 Altas Baj as (+/-) Otros 31.12.18 

Coste 
lnstalaciones tecnicas 618 343,53 (113 902,63) (179 697, 77) 324 743,13 
Mobiliario y enseres 316 579,05 3 845,76 (165 911,90) ( 36 190,62) 118 322,29 
Equipos para tratamiento de la informaci6n 983 390,91 8 234,44 (248 586,59) 33 511,34 776 550,10 
lnmovilizado material en curso 1408,03 1408,03 
Equipos telef6nicos 491436,98 (107 350,54) (40 420,65) 343 665,79 

2 409 750,47 13 488,23 {635 751,66) (222 797, 70) 1 564 689,34 

Amortizacion acumulada 
lnstalaciones tecnicas 173 579,98) ( 64 873,69) 102 481,02 135 972,65) 
Mobiliario y enseres 248 441,45) ( 11 518,12) 165 911,90 94 047,67} 
Equipos para tratamiento de la informaci6n 937 423,84) ( 60 267,58} 245 161,59 752 529,83) 
Equipos telef6 nicos 436 742,74) ( 3 096,84) 96 350,54 343 489,04) 

(1 796 188,01) (139 756,23) 609 905,05 (1 326 039,19) 

Activo material neto 613 562,46 (126 268,00) {25 846,61) 238 650,15 

Euros 

31.12.16 Altas Bajas (+/-) Otros 31.12.17 

Coste 
instaiaciones tecnicas 560 016,87 58 326,66 618 343,53 
Mobiliario y enseres 311 594,27 4 984,78 316 579,05 
Equipos para tratamiento de la informaci6n 970 742,59 13 670,23 (1021,91) 983 390,91 
Equipos telef6nicos 491436,98 491436,98 

2 333 790,71 76 981,67 (1 021,91) 2 409 750,47 

Amortizacion acumulada 
lnstalaciones tecni cas 118 304,00) {55 275,98) 173 579,98) 
Mobiliario y enseres 237 049,01) (11392,44) 248 441,45} 
Equipos para tratamiento de la informaci6n 863 545,42) (75 794,93) 1 916,51 937 423,84) 
Equipos telef6nicos 426122,40) (10 620,34} 436 742,74) 

(1 645 020,83) (153 083,69) 1916,51 (1 796 188,01} 

Activo material neto 688 769,88 (76 102,02) 894,60 613 562,46 

El importe bruto del activo material totalmente amortizado al 31 de diciembre de 2018 y 2017 
asciende a un importe de 1.105.316,77 euros y a un importe de 1.341.713,80 euros, 
respectivamente. 

La Sociedad tiene contratada una p61iza de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos las 
bienes del inmovilizado material. La cobertura de estas polizas se considera suficiente. 

La sociedad matriz del Grupo tiene contratado el alquiler de las oficinas en las que opera la misma 
junta con el resto de sociedades del Grupo, repercutiendo a estas el gasto correspondiente por el 
alquiler de dichas oficinas (Notas 17 y 23) . 
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2018 la prev1s1on de los importes a pagar por concepto de 
arrendamiento a la Sociedad Matriz del Grupo, de acuerdo con los actuales contratos en vigor sin 
tener en cuenta las incrementos futures de IPC; ni actualizaciones futuras de rentas pactadas 
contractualmente son las siguientes: 

En un afio 
Entre 1 afio y 5 afios 

10. Activo intangible 

2018 
180 290,56 
631 016,95 

811307,51 

Euros 
2017 

152 762,30 

152 762,30 

El detalle del epigrafe "Activo intangible" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Euros 
2018 2017 

Aplicaciones informaticas 81506,27 224 378,50 

81506,27 224 378,50 

El movimiento de este epfgrafe para los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente: 

31.12.17 Altas Bajas 31.12.18 

Coste 
Aplicaciones informaticas 1247 200,41 3 420,66 (254 016,95) 996 604,12 

1 247 200,41 3 420,66 (254 016,95) 996 604,12 

Amortizaci6n acumulada 
Aplicaciones informaticas (1022 821,91) (106 070,82) 213 794,88 (915 097_,85) 

Activo intangible neto 224 378,50 (102 650,16) (40 222,07) 81 506,27 

31.12.16 Altas Baj as 31.12.17 

Coste 
Aplicaciones informaticas 1161913,28 85 287,13 1247 200,41 
Activos intangibles en curso 39 325,00 (39 325,00) 

1201238,28 85 287,13 (39 325,00) 1247 200,41 

Amortizacion acumulada 
Aplicaciones informaticas ( 872 264,15) (150 557,76) (1 022 821,91) 

Activo intangible neto 328 974,13 (65 270,63) (39 325,00) 224 378,50 

El importe brute del activo intangible totalmente amortizado al 31 de diciembre de 2018 y 2017 
asciende a un importe de 783.833,70 euros ya un importe de 650.108,30 euros, respectivamente . 
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11. Deudas con intermediarios financieros y Deudas con particulares 

El detalle del epfgrafe "Deudas c:on intermediarios financieros" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 
es el siguiente: 

Dep6sitos recibidos 
Acreedores empresas del Grupo (Nata 17) 
Garantfas recibidas de empresas del Grupo (Nata 17) 
Creditos con entidades de credito 
Operaciones renta variable pendientes de liquidar 
Acreedores varios 
Otras operaciones pendientes de liquidar 
Operaciones renta fija pendientes de liquidar por cuenta propia (Nata 16) 

2018 

4 377 010,08 
1652 858,51 

268 330,01 

5 360,18 
1401,05 

427,21 

Euros 

2017 

174 210,28 
2 325 867,78 

227131,23 
35 496,35 

1 337,61 
23 376,56 

2 596,84 
65 007 317,76 

6 305 387,04 67 797 334,41 -------
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el detalle del epigrafe "Dep6sitos recibidos" se encuentra 
compuesto par dep6sitos mantenidos con clientes par importe de 4.377.010,08 euros y par 
importe de 174.210,28 euros, respectivamente. 

El detaiie de ''Acreedores empresas dei Grupo y Garantias recibidas de empresas del Grupo" al 31 
de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Prestamo lntermoney T!tulizaci6n, S.G.F.T., S.A. (Neta 17) 
Deudas con CIMO, S.V., S.A. {Nota 17) 
Garantfas recibidas - CIMO, S.V., S.A. (Nata 17) 

2018 

1500 645,83 
152 212,68 
268 330,01 

Euros 

2017 

2 004070,50 
321 797,28 
227 131,23 

1 921188,52 2 552 999,01 -------
Con fecha 21 de junio de 2018, la sociedad lntermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., concedi6 una linea 
de credito a la Sociedad par una disposici6n maxima de 3.000 miles de euros. Las condiciones de 
dicha lfnea son las siguientes: 

La duraci6n del contrato es de 3 meses prorrogables tacitamente hasta un maxima de 
1 afio. 

El ti po de interes estipulado: sera del Euribor a 3 meses +0,50% con un mf nimo de 
0,50%. La liquidaci6n de las intereses se realizara con periodicidad mensual. 
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El irnporte dispuesto al 31 de diciernbre de 2018 y 2017 es de 1.500.000,00 euros y 2.000.000,00 
euros, respectivarnente . Los intereses devengados en el ejercicio 2018 y 2017 par esta linea 
ascienden a un irnporte de 8.770,82 euros y 4.070,50 euros, respectivarnente, de lcs cuales se 
encuentran pendientes de pago 645,83 euros y 4.070,50 euros, respectivarnente. Dichos intereses 
han sido registrados en el epfgrafe "lntereses y cargas asirniladas" de la cuenta de perdidas y 
ganancias (Nata 18). 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el detalle del epfgrafe "Creditos con entidades de credito" se 
encuentra compuesto par intereses pendientes de pago con el Banco Santander, S.A. y prestamos 
mantenidos con Kas Bank para la liquidaci6n de operaciones realizadas en mercados 
internacionales par irnporte de 5.360,18 euros y 35.496,35 euros, respectivamente. 

Las operaciones pendientes de liquidar de renta variable al 31 de diciembre de 2018 y 2017 
rnencionadas anteriormente han sido liquidadas durante el mes de enero de 2019 y 2018, 
respectivamente. 

El detalle de "Operaciones en renta fija par cuenta propia pendiente de liquidar" al 31 de 
diciembre de 2017 clasificados par importe y rnercados de liquidaci6n es el siguiente: 

IBERCLEAR 

EUROCLEAR 
CECA 
CECA 
CECA 
CECA 

Euros 

2017 
800 928,41 
158 465,51 

35 411 223,33 
6 520 616,78 

10 463 287,67 
11 652 796,06 

65 007 317,76 

Las operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de 2017 mencionadas anteriorrnente 
fueron liquidadas durante el mes de enero de 2018. 

Ei detalle dei epfgrafe "Deudas con particulares" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el 
siguiente: 

Saldos transitorios par operaciones con valores 
Fianzas recibidas (Nata 17) 
Acreedares empresas del Grupo (Nata 17) 

2018 

9 216 330,31 
183 942,52 
120 338,52 

Euros 

2017 

5 047 306,32 
102 866,00 
415 022,45 

9 520 611,35 5 565 194,77 -------
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El detCJlle del epfgrafe "Saldos transitorios par operaciones con valores" al 31 de diciembre de 
2018 y 2017 es el siguiente: 

Depositos de clientes residentes 
Acreedores moneda extranjera (Nota 3.k) 
Acreedores 
Depositos de clientes no residentes 

12. Provisiones y Resto de pasivos 

2018 

8 998 093,99 
171 995,76 

43 793,60 
2 446,96 

9 216 330,31 

Euros 
2017 

4 773 670,53 
93 945,80 

137 295,08 
42 394,91 

5 047 306,32 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la entidad tiene registrado en el epigrafe "Provisiones" un 
importe de 30.000,00 euros y 29.278,41 euros, respectivamente, correspondiente a un fondo 
para hacer frente a distintas responsabilidades . 

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad tiene abierto un proceso en Portugal, que no supondra 
ninguna perdida adicional a la provision registrada teniendo en cuenta las coberturas de la poliza 
de seguros que la Sociedad mantiene para dichas contingencias. 

En opinion de la Sociedad y de sus asesores legales, la posibilidad de que se materialicen pasivos 
adicionales por este motivo es remota y, en cualquier caso, la contingencia que del mismo pudiera 
derivarse no afectarfa significativamente a las cuentas anuales adjuntas. 

El detalle del epfgrafe de balance "Resto de pasivos" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el 
siguiente : 

Remuneraciones pendientes de pago 
Acreedores, tacturas pendientes de recibir 
Hacienda Publica, retenciones de IRPF 
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 
Acreedores diversos 
Hacienda Publica, /VA repercutido 
Otros impuestos 

2018 

825 000,00 
438 718,77 
278 004,48 
184 467,71 
100 839,51 

89 141,04 
8 501,01 

1924 672,52 

Euros 
2017 

2 227 588,93 
538 510,17 
172 705,66 
132 211,25 
242 440,27 

56 943,49 
2 449,34 

3 372 849,11 

El epfgrafe de "Remuneraciones pendientes de pago" recoge al 31 de diciembre de 2018 y 2017 
las gratificaciones pendientes de pago a las empleados, calculadas coma un porcentaje del 
resultado consolidado def ejercicio. 
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El epfgrafe de "Acreedores, facturas pendientes de recibir" recoge principalmente las facturas 
pendientes de recibir correspondientes a la propia actividad de la Sociedad al 31 de diciembre de 
2018 y 2017. 

13. Patrimonio neto 

El detalle de los fondos propios al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y el movimiento 
experimentado por el mismo, se muestra a continuaci6n: 

Capital suscrito 

Reserva legal 
Reservas voluntarias 

Resultado del ejercicio 
Remanente 
Dividendo a cuenta (Nata 14) 

Capital suscrito 

Reserva legal 
Reservas voluntarias 

Resultado del ejercicio 
Dividendo a cuenta (Nata 14) 

31.12.17 

15 ODO 000,00 

15 000 000,00 

3 000 000,00 
2 742 485,80 

5 742 485,80 

939 908,49 

875 000,00) 

20 807 394,29 

31.12.16 

15 000 000,00 

15 000 000,00 

3 000000,00 
2 704 708,77 

5 704 708,77 

437 777,03 
(400 000,00) 

20 742 485,80 

Distribuci6n 
resultados 2017 

64 908,49 

64 908,49 

(939 908,49) 
0,17 

875 000,00 

0,17 

Distribuci6n 
resultados 2016 -------

37 777,03 

37 777,03 

(437 777,03) 
400 000,00 

Otros Resultado del 
movimientos ejercicio 

(2 249 745,11) 

Euros 

31.12.18 

15 000 000,00 

15 000 000,00 

3 000 000,00 
2 807 394,29 

5 807 394,29 

(2 249 745,11) 
0,17 

(2 249 745,11) ___ 1_8_5-57-64·9-,3-5 

Euros 

Otros Resultado del 
movimientos ejercicio ____ 3_1_.1_2_.1_7 

{875 000,00) 

(875 000,00) 

939 908,49 

15 ODO 000,00 

15 000 000,00 

3 000 000,00 
2 742 485,80 

5 742 485,80 

939 908,49 
875 000,00) 

939 908,49 = .... -20 .... ao ... 7"'3""9"'L!"",2~9 
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el capital social esta representado por 1.000.000 acciones de 
15 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas de la forma siguiente: 

Numero de Porcentaje de 
acciones Participaci6n 

CIMO, S.A. 999 990 99,999% 
CIMO, S.V., S.A. 10 0,001% 

1000 000,00 100% 

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el artfculo 274 de la Ley de Sociedades de 
Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se 
destinara a esta hasta que alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva no puede ser 
distribuida y si es usada para compensar perdidas, en el caso de que no existan otras reservas 
disponibles para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros. 

14. Propuesta de aplicaci6n de resultados 

La propuesta de distribuci6n de resultados obtenido en el ejerc1c10 2018 que el Consejo de 
Administraci6n propane para su aprobaci6n a la Junta General de Accionistas y la propuesta 
aprobada por dicha Junta en relaci6n al resultado del ejercicio 2017 se detallan a continuaci6n: 

Beneficio/ (Perdida) del ejercicio 

Distribuci6n 
Resultados negativos de ejercicios anteriores 
Oividendo a cuenta (Nota 13) 
Reserva voluntaria 

2018 

(2 249 745,11) 

(2 249 745,11) 

(2 249 745,11) 

Euros 

2017 

939 908,49 

875 000,00 
64 908,49 

939 908,49 
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Con fecha de 28 de diciernbre de 2017, el Consejo de Administraci6n de la Sociedad aprob6 la 
distribucion de un dividendo a cuenta a favor de los Accionistas de la misma, correspondiente a 
los resultados obtenidos en el periodo comprendido entre e! 1 de enero y e! 28 de diciembre de 
2017 por importe de 875.000,00 euros, los cuales fueron pagados a los accionistas el mismo dia 
de su aprobaci6n. 

Esta cantidad no excedia a los resultados obtenidos en dichos perfodos, deducidas las 
estimaciones del lmpuesto sabre Sociedades a pagar sabre dichos resultados, en If nea con lo 
establecido en el artfculo 277 de la Ley de Sociedades de Capital. 

Los estados contables provisionales formula dos de acuerdo con los requisitos legales y que ponfan 
de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribuci6n de las mencionados 
dividendos se exponen a continuaci6n: 

Resultado a la fecha (despues del lmpuesto sobre Sociedades) 

Dividendos a cuenta propuestos anteriormente 

Resultados distribuibles 

Dividendo a cuenta propuesto 

Estado de liquidez 
Bancos y cajas 
lnversiones financieras temporales 

Euros 
28.12.17 

943 725,00 

943 725,00 

875 000,00 

13 689 926,00 
2 302 233,00 

15 992 159,00 
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La Sociedad tributa par el regimen de tributaci6n consolidada junta a CIMO; S.A., CIMO, S.V., S.A., 
lntermoney, S.A., lntermoney Gesti6n, S.G.1.1.C., S.A., Wind to Market, S.A. e lntermoney Valora 
Consulting, S.A. 

La conciliaci6n de la diferencia entre el resultado contable de la Sociedad de las ejercicios 2018 y 
2017 y la base imponible del lmpuesto sabre Sociedades es la siguiente: 

Euros 

2018 2017 

Resultado contable antes de impuestos (2 930 2-91,90} 1288 698,14 

Diferencias permanentes (2 375 885,67) 517149,81 

Donaciones 38 715,00 48 000,00 
Sanciones 1102,60 577,50 
Segura jubilaci6n 13 099,00 17 396,33 
Otros 8 509,43 
Amortizacion ( 3 173,66) 3 173,66} 
Ajuste perd idas sucursal Portugal (2 434 138,04) 454 349,64 

Base imponible (resultado fiscal) (5 306 177,57) 1805 847,95 

Cuota (25%) (1 326 544,39) 451461,99 

Deducciones (13 550,25) 16 958,69) 

lmpuesto sabre beneficios (1340094,64) 434 503,30 

El saldo pendiente de cobra (pago) con la sociedad matriz producto del lmpuesto de Sociedades 
(Nata 17) es el siguiente: 

Euros 

2018 2017 

lmpuesto sabre beneficios a pagar 1340 094,64 (434 503,30) 

Pagosa cuenta y retenciones realizadas en el ejercicio ( 15 734,33) 380 169,37 

Cuenta por cobrar (pagar) con CIMD, SA (Notas 8 y 17) 1 324 360,31 ( 54 333,93) 
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El lmpuesto sabre Sociedades, incluyendo la parte de tributaci6n correspondiente a lntermoney 
Valores, S.V., S.A. - Sucursal em Portugal (en adelante, la Sucursal), que la Sociedad mantiene al 
31 de diciembre de 2018 y 2017 se distribuye de la siguiente manera : 

lntermoney Valores, S.V., 5.A. 
Jntermoney Va lores, S. V.,S.A. - Sucursal em Portugal - lmpuesto a pa gar 
Jntermoney Valores, S.V.,5.A. - Sucursal em Portugal - Active por impuesto diferido 

Otros 

2018 

(1 340 094,64) 

29 313,07 

Euros 
2017 

434 503,30 
14 469,57 

(100 183,22) 

630 234,78 lntermoney Va/ores, S.V. - Sucursal em Portugal - Baja Active por impuesto diferido ------

(680 546,79) 348 789,65 

Durante el ejercicio 2017 la Sociedad increment6 el active por impuesto diferido en un importe de 
100.183,22 euros por las perdidas incurridas por la Sucursal en el ejercicio. El active por impuesto 
diferido ascendfa al 31 de diciembre de 2017 a un importe de 630.234,78 euros. 

Al 31 de diciembre de 2018 la Sociedad ha procedido a dar de baja el active por impuesto diferido 
por el resultado negative de la Sucursal por importe de 630.234,78 euros como consecuencia del 
cierre de la misma (Nota l.d) . 

Asimismo, en el ejercicio 2018 la Sociedad ha realizado un ajuste por las perdidas de la Sucursal 
considerando el efecto fiscal de la perdida del ejercicio y la deduccion por las perdidas de 
ejercicios anteriores, generando una cuenta a pagar con CIMO, S.A., sociedad matriz del Grupo 
(Nota 17). 

El detalle de los epfgrafes "lmpuestos fiscales" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Actives fiscales: 
Actives fiscales diferidos - Creditos por bases imponibles negativas 
Actives fiscales corrientes - lmpuesto sobre Beneficios 

Pasivos par impuestos corrientes 

Euros 
2017 

630 234,78 
23 400,24 28 537,88 -------
23 400,24 658 772,66 

4 397,60 18 754,48 --------
Los actives y pasivos por impuestos se compensan si en ese momenta la Sociedad tiene el 
derecho exigible de compensar los importes reconocidos y tiene la intencion de liquidar las 
cantidades por el neto ode realizar el active y cancelar el pasivo simultaneamente. 
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el irnporte a pagar en concepto de lmpuesto de Sociedades a 
la Hacienda Portuguesa asciende a un importe de 4.397,60 euros ya un irnporte de 18.754,48 
euros, respectivarnente. 

Se encuentran abiertos a inspecci6n por parte de las autoridades tributarias la totalidad de los 
impuestos que le son aplicables a la Sociedad legalmente no prescritos. 

Debido a posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable a algunas 
operaciones, podrfan existir determinados pasivos fiscales de caracter contingente. Sin embargo, 
en opinion de la Sociedad y sus asesores fiscales, la posibilidad de que se material icen estos 
pasivos es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no 
afectarfa significativamente a las cuentas anuales adjuntas. 

16. Cuentas de riesgo y compromiso y Otras cuentas de orden 

La composici6n del epfgrafe "Avales y garantfas concedidas" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es 
la siguiente: 

Colateral - Euroclear 
Fianzas constituidas ante MEFF 
Otras garantfas ante intermediarios para operar en el mercado 
Colateral - RBC 

2018 

2 000 000,00 
1250 000,00 

809196,88 

4 059 196,88 

Euros 

2017 

3 500 000,00 
1250 000,00 

1259 434,80 

1000 000,00 

7 009 434,80 

El valor nominal de ios futuros contratados por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017 por 
importe de 1.468.875,56 euros y por importe de 1.745.575,63 euros, respectivamente, se 
encuentra registrado en la rubrica de "Derivados financieros" dentro de las Cuentas de Riesgo y 
Compromise de la Sociedad. 
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El movimiento del epfgrafe "Derivados financieros" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el 
siguiente : 

Euros 

31.12.17 Altas Bajas 31.12.18 

Futuros Eurex 1745575,63 176 205,90 (452 905,97) 1468 875,56 

1 745 575,63 176 205,90 (452 905,97) 1468 875,56 

Euros 

31.12.16 Alt as Bajas 31.12.17 

Futuros Eurex 1081410,00 1008 040,00 (343 874,37) 1745575,63 

1081410,00 1008 040,00 (343 874,37) 1 745 575,63 

El resultado producto de la operativa de futuros contratados durante las ejercicios 2018 y 2017 
asciende a un importe positivo de 132.589,87 euros ya un importe negativo de 142.448,56 euros, 
respectivamente . Estos gastos se encuentran registrados en el epfgrafe "Resultado de 
operaciones financieras - Cartera de negociaci6n" de la cuenta de perdidas y ganancias (Nota 21). 

La composici6n del epfgrafe "Ordenes propias segun valores pendientes de ejecutar" al 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente: 

Operaciones pendientes de liquidar por compras de valores de renta fija 

Operaciones pendientes de iiquidar por venta de valores de renta fija 

2018 

Euros 

2017 

65 010 317,76 
65 008 260,95 

130 018 578,71 

La composici6n del epfgrafe "Dep6sito de tftulos" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la 
siguiente: 

Cedulas Hipotecarias depositadas 
Tftulos depositados 

Renta fija (cuenta propia) 

2018 

3 753 843 000,00 
149 479 038,48 

3 000,00 

Euros 

2017 

3 753 843 000,00 
124 599 069,69 

3 903 325 038,48 3 878 442 069,69 

54 



CLASE a.a TltES CENTIMOS 
' DEEURO 

ON5612230 

La composicion del epfgrafe "Cartera gestionadas" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la 
siguiente: 

Fondos nacionales y extranjeros 
Valores de renta fija 
Acciones 
Efectivo en intermediarios financieros 

2018 

13 558 113,08 
2 960 271,63 
1559 926,87 

972 871,93 

19 051183,51 

Euros 

2017 

48 261141,97 
3 206 386,96 
2 444 558,55 
1 281 195,65 

55 193 283,13 

El detalle del numero de clientes y el total de sus patrimanias gestianadas par la Saciedad, a 
cierre del 31 de diciembre de 2018 y 2017, clasificados par tramas representativas de las carteras 
gestianadas es el siguiente: 

2018 2017 

Tramos Clientes Euros Clientes Euros 

Hasta 60 miies de euros 18 268 860,17 20 340 812,83 
De 61 miles de euros a 300 miles de euros 23 4 387 018,71 24 4 830 855,93 
De 301 miles de euros a 600 miles de euros 10 4 306 389,27 15 6 440 843,72 
De 601 miles de euros a 1.500 miles de euros 3 2 2.49 198,40 11 10 029 532,29 
Mas de 1.501 miles de euros 2 7 839 716,96 7 33 551 238,36 

56 19 051183,51 77 55 193 283,13 

El detalle del epfgrafe "Otras cuentas de arden" que se encuentra registrada en las Cuentas de 
Orden de la Saciedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Disponible no condicionado a la vista de entidades de credito 
lnstrumentos financieros propios y de te rceros en podP.r de otras entidades 
Ordenes de cl ientes de venta de valores pendientes de liquidar 

2018 

10 000 000,00 
2 150 3 36,2~ 

19 840,00 

12 170 176,25 

Euros 

2017 

20 000 000,00 
17 992 798,62 

1J 513,64 

38 004 312,26 
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17. Saldos y transacciones con empresas del Grupo 

El detalle de saldos con sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es e! siguiente: 

Credito a intermediarios financieros (Nata 7) 

lntermoney Gesti6 n, S.G.1.1.C., S.A. 
IM Gestao de Activos, S.G.F.I., S.A. 
CIMO (Dubai), Ltd . 
lnte rmoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. 

Credito a particulares (Nata 8) 

CIMO, S.A. - Creditos concedidos a partes vinculadas 

CIMO, S.A. - Efecto fi scal (Nata 15) 

Deudas con intermediarios financieros (Nata 11) 

lntermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. 

CIMO, S.V., S.A. 

Deudas con particulares (Nota 11) 

CIMO, S.A. 

Wind to Market, S.A. 

2018 

23 197,92 

15 125,00 
4 221,88 
3 138,40 

712,64 

7 982 925,22 

6 658 564,91 
1324 360,31 

2018 

1 921188,52 

1 500 645,83 

420 542,69 

304 281,04 

304 281,04 

El detalle de la deuda con CIMD, S.A. al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente: 

Fianzas recibidas (Nata 11) 
Otras cuentas a pagar (Nata 11) 
lmpuesta de Saciedades a pagar al 31 de diciembre de 2017 (Nata 15) 

2018 

183 942,52 
120 338,52 

304 281,04 

Euros 

2017 

6 297,01 

4 906,08 
678,29 
712,64 

6 658 822,32 

6 658 822,32 

Euros 

2017 

2 552 999,01 

2 004 070,50 

548 928,51 

517 888,45 

517 788,47 

99,98 

Euros 

2017 

102 866,00 
360 588,52 

54 333,93 

517 788,45 
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El detalle de las ingresos y gastos con sociedades del Grupo para las ejercicios terminados al 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Comisiones percibidas 
IM Gestao de Actives, S.G.F.I. , S.A. 
CIMO, S.V., S.A. 
lntermoney Gesti6n, S.G.1.1.C., S.A. 

Comisiones pagadas 
CIMO, S.V., S.A. 

lntereses y rendimientos asimilados (Notas 8 y 18) 
CIMO, S.A. 

lntereses y cargas asimiladas (Notas 11 y 18) 
lntermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. 
CIMO, S.A. 

Resultado de operaciones financierns - C<irter;i de negociad6n 

CIMD {Dubai), Ltd . 

2018 

341 229,22 
277 293,82 

38 935,40 
25 000,00 

703,83 

703,83 

100 844,95 
100 844,95 

8 770,82 
8 770,82 

2018 

Euros 

2017 

292 657,98 
191 760,93 
100 897,05 

790,10 
790,10 

100 844,94 
100 844,94 

5 028,87 
4 070,50 

958,37 

Euros 
2017 

520,00 

520,00 
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El detalle de las gastos generales con sociedades del Grupo para las ejercicios terminados al 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente : 

Gastos generales 

CIMO, S.A. 
Alquileres de inmuebles e instalaciones 

Seguros 

Suministros 

Comunicaciones 

Otros servicios 

Otros servicios de profesionales independientes 

IM Gestao de Activos, S.G.F.I., S.A. 
Reparaciones y conservaci6n 

Cemunicacienes 

Suministros 

Otros servicios 

Otros tributes 

18. Margen de intereses 

2018 

397 177,92 

312 747,35 

250 925,24 

28 433,70 

20 000,89 

9 650,23 

3 737,29 

131369,07 

78 724,45 

33 994,71 

14 047,89 

3 594,31 

1 007,71 

Euros 
2017 

407 490,72 

361974,67 

250 402,58 

18 680,70 

20 508,33 

9 131,34 

3 978,72 

59 273,00 

45 516,05 

8 046,65 

29 864,78 

5 434,03 

1 778,05 

392,54 

El detalle del epfgrafe "Margen de intereses" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente : 

lntereses y rendimientos asimilados 
lntereses de prestamos - Empresas def Grupo (Notas 8 y 17) 
Otros intereses y rendimientes 
Cesiones temporales de actives 

lntereses y cargas asimiladas 
Otros gastos financieros 

lntereses de prestamos - Empresas del Grupo (Notas 11y17) 

Adquisiciones temporales de actives 

2018 

101590,57 
100 844,95 

745,62 

(62 628,96) 

(53 858,14) 

( 8 770,82) 

38 961,61 

Euros 
2017 

308 333,76 

100 844,94 
3 206,91 

204 281,91 

(294 914,86) 

( 73 987,47) 

( 5 028,87) 

(215 898,52) 

13 418,90 
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El detalle de las cesiones temporales de activos con clientes con vencimiento durante el ejercicio 
2017 era el siguiente: 

Euros 

Nominal Precio cesi6n 
lntereses 

devengados Tipo de interes Vencimiento 

Bones del Tesoro 3 776 000,00 4 031919,53 0,00% 02.01.2017 

3 776 000,00 4 031919,53 ------
Los intereses devengados al 31 de diciembre de 2017 por las cesiones temporales de activos 
ascendieron a un importe negativo de 204.281,91 euros. 

El detalle de las adquisiciones temporales de activos con vencimiento durante el ejercicio 2017 
era el siguiente: 

Euros 

lntereses Ti po 
Nominal Precio adquisici6n devengados interes Vencimiento 

Obligaciones del Tesoro 3 869 000,00 4141979,68 {89,79) {0,03%) 02.01.2017 

3 869 000,00 4141979,68 (89,79) 

Los intereses devengados al 31 de diciembre de 2017 por las adquisiciones temporales de activos 
ascendieron a un importe negativo de 215.898,52 euros. 

19. Comisiones percibidas 

El detalle del epigrafe "Comisiones percibidas" correspondiente a los ejercicios anuales finalizados 
el 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Operaciones de Renta Variable - Mercados extranjeros 
Operaciones de Renta Variable - Mercados secundarios oficiales 
Comisiones por prestaci6n de servicios 
Otros 
Operaciones con derivados - Mercados extranjeros 

2018 

2 764 177,78 
1405 546,00 
1149 091,33 
1 017 788,74 

4 912,83 

Euros 

2017 

4 328 994,05 
1 783 095,00 
1 041877,75 
3 076 177,26 

54 058,20 

6 341 516,68 10 284 202,26 -------
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20. Comisiones pagadas 

El detalle del epfgrafe "Comisiones pagadas" par la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es 
el siguiente : 

Tramitaci6n y ejecuci6n de 6rdenes de clientes 
Comisiones cedidas a otras entidades 
lncidencias operativas 
Otras comisiones 
Comisiones satisfechas a mercados y sistemas de compensaci6n y liquidaci6n 

2018 

1337106,86 
361548,38 

29 563,61 
18 212,56 
14 721,33 

1 761152,74 

El detalle de las incidencias operativas al 31 diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

2018 
Mercado de negociacion Numero de casos Euros Numero de casos 

Renta variable 602 28 693,61 744 

lnstrumentos derivados 4 870,00 

606 29 563,61 744 

21. Resultado de operaciones financieras - Cartera de negociaci6n 

Euros 

2017 

2 002 736,78 
975 878,94 

22 228,33 
3 656,21 

21099,60 

3 025 599,86 

2017 
Euros 

22 228,33 

22 228,33 

El detalle del epfgrafe "Resultado de operaciones financieras - Cartera de negociaci6n" al 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Operativa compraventa de renta fija (Nata 6) 
Operativa compraventa de derivados de cobertura (Nata 16) 

Otros 
Operativa compraventa de derivados de negociaci6n 
lnstrumentos negociables - renta fija (Nata 6) 

2018 

3 280 L!91,78 
132 589,87 

812,08 
655,80 

(14 688,73) 
(319 882,30} lnstrumentos de capital - Fondos de Inversion gestionados por el Grupo (Nata 6) ---'-----''---'-

3 079 978,50 

Euros 

2017 

s 221951,53 
( 142 448,56) 

( 63 816,78) 
( 14 070,10) 

240 600,66 

5 242 216,75 
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El detalle de las gastos de personal al 31 de diciernbre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Sueldos y gratificaciones 
lndemnizaciones por despidos 
Cuotas a la Seguridad Social 
Otros gastos de personal 

23. Gastos generales y Otras cargas de explotaci6n 

2018 

4 537 084,63 
1162 043,28 

959 284,64 
166180,77 

6 824 593,32 

Euros 

2017 

6 419 568,31 
21500,00 

959 763,97 
187 604,20 

7 588 436,48 

El detalle del epfgrafe "Otros gastos generales" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: 

Comunicaciones 
Alquileres de inmuebles e instalaciones 
Otros servicios de prnfesionales independientes 
Conservaci6n y reparaci6n 
Relaciones publicas y publicidad 
Representaci6n y desplazamiento 
Otros servicios 
Donaciones y sanciones 
Contribuciones e impuestos 
Servicios bancarios y similares 
Suministros 
Primas de seguros 

2018 

1284 673,88 
501 788,37 
461423,85 
416133,80 
234 202,87 
114 314,81 
103 003,62 

92 854,14 
73 203,11 
47166,03 
43 953,00 
28 433,70 

Euros 

2017 

1175 500,00 
454 613,19 
664 474,97 
316 035,72 
260 310,33 
126 015,74 

98 357,69 
63 648,11 
81902,49 
35 098,40 
46 431,87 
18 680,70 

3 401151,18 3 341 069,21 
_____ ...... _ 

El epigrafe "Otras cargas de explotaci6n" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 incluye 
principalmente gastos par aportaciones al Fonda de Garantfas de lnversiones, asf coma tasas 
pagadas a la CNMV, por importe total de 70.095,20 euros y por importe total de 69.037,79 euros, 
respectivamente. 
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24. lnformaci6n sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposici6n adicional tercera. 
"Deber de informaci6n" de la Ley 15/2010, de 5 de julio 

De acuerdo con lo establecido en la disposic:i6n final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de 
diciembre, par la que se modifica la disposici6n adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, 
de modificaci6n de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha 
contra la morosidad en las operaciones comerciales, yen relaci6n a la informaci6n a incorporar en 
la memoria de las cuentas anuales sabre aplazamientos de pago a proveedores en operaciones 
comerciales calculado en base a lo establecido en la Resoluci6n de 29 de enero de 2016 del 
lnstituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas, el detalle del periodo media de pago a 
proveedores efectuado durante el ejercicio 2017 par la Sociedad es el siguiente: 

Periodo medio de pago proveedores 
Ratio de operaciones pagadas 
Ratio de operaciones pendientes de pago 

Total pagos realizados 
Total pagos pendientes 

25. Otras informaciones 

2018 
Dias 

9,04 
8,56 

16,96 

lmporte euros 

2 709 242,50 
164 739,54 

2017 
Dias 

17,16 
17,00 
20,29 

lmporte euros 

3 058 462,05 
155 455,47 

Los miembros del Consejo de Administraci6n de la Sociedad no han percibido cantidad alguna par 
el hecho de pertenecer al mismo. No obstante, las miembros del Consejo de Administraci6n y el 
personal de Alta Direcci6n de la Socledad han devengado en concepto de sueldos o 
remuneraciones durante las ejercicios 2018 y 2017 un importe de 356 miles de euros y 706 miles 
de euros, respectivamente. 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no hay concedidos anticipos o creditos a las citados miembros 
del Consejo de Administraci6n y personal de Alta Direcci6n. 

El Consejo de Administraci6n de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 se compone de dos 
hombres y una mujer. 

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad ha satisfecho un importe total de 3 miles de euros 
y 11 miles de euros, respectivamente, correspondientes a la p61iza de seguro de responsabilidad 
civil que cubre a las Administradores y Directives ante varias clases de potenciales reclamaciones. 
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Los honoraries par los auditores externos correspondientes a la auditorfa de la Sociedad para los 
ejercicios anuales del 2018 y 2017 han ascendido a 45 miles de euros y 43 miles de euros, 
respectivamente. habiendose prestado otros servicios par importe total de 39 miles de euros y 38 
miles de euros, respectivamente. La Sociedad no ha pag;ido honoraries a otras companias bajo el 
nombre PricewaterhouseCoopers par otros servicios durante las ejercicios 2018 y 2017. 

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por Leyes relativas a la protecci6n del 
medioambiente (Leyes Medioambientales} y a la seguridad y salud del trabajador (Leyes sabre 
Seguridad Laboral}. La Sociedad considera que cumple sustancialmente tales Leyes y que 
mantiene procedimientos disenados para garantizar y fomentar su cumplimiento . 

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relaci6n con la protecci6n y mejora del 
medioambiente y la minimizaci6n, en su caso, def impacto medioambiental, cumpliendo la 
normativa vigente al respecto. Durante las ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha realizado 
inversiones significativas de caracter medioambiental ni ha considerado necesario registrar 
ninguna provision para riesgos y cargas de caracter medioambiental. 

No existen contingencias significativas relacionadas con la protecci6n y mejora del 
medioambiente. 

Al 31 de diciembre de 2018, las Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a las 
rnismos, tai y coma se describen en ei articuio 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de 
Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situaci6n de conflicto de interes que haya 
tenido que ser objeto de comunicaci6n de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley 
anteriormente mencionada. 

26. Departamento de Atenci6n al Cliente 

Con arreglo a la orden ECO 734/2004, del 11 de marzo, el titular del Departamento de Atenci6n al 
Cliente no ha recibido ni quejas ni reclamaciones desde su puesta en funcionamiento hasta el 
cierre del ejercicio 2018, de ningun cliente de la Sociedad. 

27. Hechos posteriores 

No se han producido hechos posteriores significativos desde el cierre del ejercicio 2018 hasta la 
fecha de formulaci6n de estas Cuentas Anuales. 
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El af\o 2018 ha sido un afio complicado para el negocio de credito (Renta Fija Corporativa) con 
escaso valor para el inversor y con, practicamente todos, las Fondos de esta categorfa, en 
negative. 

Mientras en EEUU parece que las tipos de interes llegan a una "zona neutral", en Europa estamos 
lejos de ver repuntes de tipos a medida que el crecimiento se desacelera y, cualquier movimiento 
de tipos, supondrfa un riesgo adicional a la retirada de estf mulos por pa rte del Banco Central 
Europeo (BCE). 

Se mantiene un sesgo inversor favorable a la Renta Variable en la medida que la Renta Fija no 
tiene apenas rentabilidad ni upside y si un riesgo de posibles subidas de rentabilidad a medida 
que desaparece la intervencion del BCE. Tan solo hay rentabilidad en el capital contingente 
emitido par las entidades financieras para cumplir con las requerimientos de capital regulatorio. A 
pesar de que el active de 2018 ha sido la Renta Variable, las volumenes de la balsa espaf\ola han 
seguido su senda descendente a unos margenes muy inferiores al af\o 2017. 

En este contexto, la prima de riesgo de Alemania se ha mantenido en medias de 100 puntos 
basicos (pb) bps con un maxima de 132pb en el mes de mayo y un mfnimo de 65 pb en el mes de 
abril. La rentabilidad del bona espaf\ol a 10 af\os, que empez6 el af\o en el 1.35% llego hasta el 
1.15% % en marzo con una media del 1.43 %. La curva de Tesoros en Espana continuo en negative 
hasta el tercer afio, lo que dificulta cualquier decision inversora en para las plazos cortos. 

La volatilidad en mfnimos historicos en renta variable tambien ha sido determinante junta a la 
imposibilidad de compensar la comoditizacion del servicio de analisis ni con volumenes ni con 
comisiones de ejecucion, que tambien se han desplomado, dejando las margenes de 
intermediaci6n en el mfnimo conocido hasta hoy y con una perspectiva de recuperaci6n basada 
exclusivamente en el repunte de los volumenes o la destruccion de capacidad instalada en el 
sector. 

La asimetrfa que se genera en el mercado par el no cobra del tipo negative del BCE a la facilidad 
de dep6sito desde las entidades a sus gestoras, ha hecho que apenas ha habido inversion en el 
corto plazo y que la liquidez se gestione par esta vfa y no por la compra de actives. 

La implementaci6n de Mifid II en enero 2018 en el Sector ha sido una mala noticia para el servicio 
de intermediacion y analisis en la Renta Variable quitando todo el valor al acceso corporativo y 
todo aquel servicio (seminarios, desayunos, one-on-ones, sectoriales, etc., ... ) no monetizables par 
la vf a de la ejecuci6n. 
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En Renta fiju Ill misma regulaci6n que supuestamente va en pro de la transparencia y el best 
execution, con sus requerimientos de publicaci6n pre y post trade, no han conseguido ni mayor 
valor ni mayor transparencia. 

ACTIVIDAD DE INTERMONEY VALORES, S.V., S.A 

lntermoney Valores, S.V., S.A. sigue siendo una referencia en el Mercado de la Renta Fija si bien 
este ano se han mantenido los margenes medias a nivel de 2017 (+2%) pero la recurrencia 
operativa/rotaci6n ha sido sensiblemente menor (-16%). 

La Renta Variable, sin apenas operaciones de Primario (OPV's, OPS,.), con volumenes 
descendientes y sin ningun atisbo de consolidaci6n dentro del sector de intermediaci6n, se ha 
llevado la pear parte. Todavfa existe un exceso claro de capacidad productiva que no es sostenible 
con este nivel de margenes netos operativos. 

A lo largo del ano el area de Analisis ha ido girando su foco de la cobertura global a la small y mid­
cap donde posiciona un servicio de valor anadido que no tiene capacidad de generaci6n propia 
coma para cubrir sus castes y que es dependiente de unos ingresos par intermediaci6n que solo 
pueden sobrevivir con volumen. Aun con todo, mantenemos intacta nuestra capacidad de acceso 
a inversores en las distintas plazas (Madrid, Barcelona, Bilbao y Andorra), seminarios sectoriales y 
acceso corporativo. 

Destaca nuestra capacidad de acceso eficiente a precio reducido para aquellos clientes que 
requieren de una ejecuci6n de primer nivel con latencias mfnimas y un mercado donde cada vez 
se interactua mas con algoritmos que con 6rdenes de voz. 

lntermoney Valores, S.V., S.A.- Sucursal em Portugal 

La Sucursal en Portugal ha cesado su actividad a cierre de ano. A pesar de su buena reputaci6n en 
el Mercado, las volumenes y la dificultad para ser rentable hacfan cada vez mas diffcil su 
mantenimiento. 

Tiempo atras se tomaron todas las medidas posibles para reducir castes, adaptando su estructura 
a la realidad y capacidad de generaci6n, incluso ampliando la gama de producto y servicio (Family 
Offices, Capital Advisory, Private Wealth, etc.). 

El Resultado despues de lmpuestos del ejercicio 2018 para lntermoney Valores, SV, SA ha sido de 
unas perdidas de 2.249 miles de euros. Este resultado se explica fundamentalmente par las 
perdidas incurridas par el cierre de la actividad en Portugal que han ascendido a 2.608 miles de 
euros antes de impuestos. 
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RIESGOS E INCERTIDUMBRES 

TRIS C NTIMOS 
· DEEUR 

En la Renta Fija, nuestra capacidad de generac1on puede seguir sufriendo ante una baja 
recurrencia operativa, unos margenes muy estrechos y unos tipos de interes y diferenciales de 
credito que aportan muy poco valor al activo. No obstante, prevemos un nuevo af\o de transici6n 
para la Renta Fija . 

Aunque el activo Renta Variable tiene mas recorrido que la Renta Fija el sostenimiento del modelo 
pasa por un ajuste en el numero de intermediarios participantes en el Mercado y adicionalmente, 
un incremento de la volatilidad que deberfa traer aparejados mayores volumenes de negociaci6n . 

PREVISIONES PARA EL EJERCICIO 2019 

Para el ano 2019 deberemos ser capaces de crecer en numero de clientes para compensar las 
similares margenes estrechos y la menor recurrencia operativa de la Renta Fija. Especial hincapie 
haremos en el segmento de la Bancas Privadas que es precisamente aquel donde nuestra 
presencia es menor. Seguiremos dependiendo principalmente de nuestro perfil de cliente core : 
Fondos de Inversion. 

En Renta Variable seguimos manteniendo la esperanza de que par la via de las ingresos no 
recurrentes primarios se pueda compensar en parte la cafda de ingresos de mercados 
secundarios. El ano sera de nuevo, diffcil. 

OTRA INFORMACION 

En la Nata 3 de estas cuentas anuales se recoge detalladamente la polftica, procedimientos y 
demas definiciones importantes sabre la evaluaci6n y control de las diferentes riesgos en que ha 
incurrido la compaf\fa en el ejercicio 2018. 

De los trabajos realizados en investigaci6n y desarrollo no se ha activado ninguna cantidad en el 
Balance de Situaci6n de la Sociedad. 

No somos una empresa que tengamos un impacto medioambiental significativo, pero a nivel de 
Grupo hemes querido contribuir de manera voluntaria a ia reducci6n de emisiones de gases de 
efecto invernadero a traves de la compensaci6n de las emisiones indirectas producidas por la 
actividad de las empresas y empleados del Grupo en el ejercicio de sus funciones, procedentes 
del consumo electrico y de papel en las oficinas, uso de transporte hacia y desde la empresa y 

viajes de negocios. 

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos 
superiores a las legalmente establecidos diferentes a las descritos en la Nota 24 de las cuentas 
anuales. 

Durante el ejercicio 2018 nose ha realizado ninguna operaci6n con acciones propias. 

Par ultimo, no se ha producido ningun hecho significativo posterior al cierre del ejercicio. 
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INFORME ANUAL DE EMPRESAS DE SERVICIOS DE INVERSl6N CORRESPONDIENTE AL 
EJERCICIO 2018 

Dando cumplimiento a lo establecido en el Artfculo 192 "lnforme anual de empresas de servicios 
de inversion", del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, par el que se aprueba el 
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, se presenta en este documento la informacion 
exigida a 31 de diciembre de 2018. 

Denominacion: INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

Naturaleza: Empresa de Servicios de Inversion 

Ubicacion: Madrid (Espana) 1 

Volumen de negocio: 6.342 miles de euros 

Numero de empleados a tiempo completo2
: 63 

Resultado bruto antes de impuestos: (2.930) miles de euros 

lmpuestos sabre el resultado: (681) miles de euros 

Subvenciones o ayudas publicas recibidas : Ninguna 

Rendimiento de las activos: -0,06% 

1 lntermoney Valores, S.V., S.A. - Sucursal em Portugal ha cesado su actividad el 31 de diciembre de 2018. 
2 No incluye becarios. 
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INTERMONEY VALORES, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. 

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2018 

El Consejo de Administraci6n de lntermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A., en su reunion de 
fecha 14 de marzo de 2019 formula las cuentas anuales y el informe de gesti6n de la Sociedad 
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018, firmando todos las 
senores Administradores, extendidas en dos ejemplares, todos ellos en papel timbrado del 
Estado, numerados correlativamente e impresos par una cara, conforme a continuaci6n se 
detalla: 

Ejemplar 

Primer ejemplar 

Segundo ejemplar 

Documento 

Cuentas anuales 
lnforme de Gesti6n 

Cuentas anuales 
lnforme de Gesti6n 

D. Javier de la Pa rte Rodriguez 

Numero de folios en papel timbrado 

Del ON5612094 al ONS612164 
Del ON5612165 al ON5612167 

Del ON5612168 al ONS612238 
Del ON5612239 al ON5612241 




