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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al socio unico de Inversiones Zulu, S.L. (Sociedad Unipersonal):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Inversiones Zuli, S.L. (Sociedad
Unipersonal) - la Sociedad dominante - y sociedades que integran el Grupo Inversiones Zula (el
Grupo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de
diciembre de 2019, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.1 de la memoria
consolidada) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos méas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados
en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en su conjunto, y en la
formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos
riesgos.
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Registro de ingresos por comisiones percibidas por los servicios de asesoramiento

en materia de inversién, colocacion de emisiones y gestion de vehiculos de

inversion

Descripcion

Los ingresos del Grupo corresponden,
entre otros, a comisiones percibidas por
los servicios de asesoramiento en materia
de inversioén, colocacidén de emisiones,
intermediacion y gestion de vehiculos de
inversion.

En particular, el registro de los ingresos
por comisiones percibidas por los servicios
de asesoramiento en materia de inversién,
colocacion de emisiones y gestién de
vehiculos de inversién implica una
casuistica especifica asociada a las
distintas condiciones firmadas con cada
uno de los clientes. Este hecho, junto a
que estos ingresos representan un importe
significativo del total de las comisiones
percibidas en el ejercicio 2019, motiva que
esta area sea considerada uno de los
aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en ia auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por el Grupo y, en particular, en
relacién al adecuado registro de ingresos por
comisiones percibidas por los servicios de
asesoramiento en materia de inversion,
colocacién de emisiones y gestion de
vehiculos de inversién.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacion, para
todos los clientes a los que se prestan los
servicios antes descritos, de que las
condiciones acordadas contractualmente han
sido debidamente aplicadas durante el
ejercicio.

Asimismo, para determinados clientes a los
que se prestan los correspondientes
servicios, hemos realizado, en base
selectiva, procedimientos analiticos
sustantivos y pruebas de detalle,
consistentes en el recélculo de los ingresos
por comisiones percibidas por el Grupo
conforme a las condiciones acordadas y en la
verificacién del cobro de dichas comisiones.

Finalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos de confirmacion a determinados
clientes a los que se les prestan los servicios
antes descritos, en base selectiva.

Por dltimo, hemos evaluado que los
desgloses de informacién incluidos en la nota
27 de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas en relacidén con esta cuestion
resultan adecuados a los requeridos por la
normativa contable aplicable.




Descripcion

Tal y como se indica en las notas 2.10,
3.e.ii y 7 de ila memoria consolidada
adjunta, una de las actividades que
realiza el Grupo es el descuento de
pagarés y de facturas y la concesién de
préstamos, representando los nominales
descontados un porcentaje relevante del
activo del Grupo (20% del mismo a 31
de diciembre de 2019, sin considerar los
intereses y comisiones devengados no
cobrados y pérdidas por deterioro). En la
nota 3.e.ii de la memoria consolidada
adjunta se explica cémo el Grupo estima
las pérdidas de deterioro por riesgo de
crédito de los mencionados préstamos y
partidas a cobrar.

En este sentido, el Grupo realiza un
analisis individualizado del riesgo de
crédito para cada uno de los préstamos
y partidas a cobrar de su cartera, lo que
requiere de la realizacidén de
estimaciones y juicios significativos por
parte de los administradores en la
preparacién de las cuentas anuales
consolidadas.

Por todo lo anterior, y considerando que
dichos saldos deudores de clientes
constituyen un porcentaje muy
significativo del activo del Grupo, hemos
considerado esta drea como uno de los
aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria.

Estimacion de pérdidas por deterioro para los crédito
descuento de efectos y facturas y préstamos

S por operaciones de

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por el Grupo, incluyendo la
identificacién de los riesgos asociados, y, en
particular, en relacién al proceso de
estimacién de pérdidas por deterioro para
los créditos por operaciones de descuento de
efectos y facturas y préstamos. Para dar
respuesta a este aspecto mas relevante,
nuestro trabajo ha incluido el analisis del
adecuado disefio e implantacién de los
controles relevantes establecidos por el
Grupo en esta area y procedimientos de
auditoria sobre los mismos para probar la
eficacia operativa de los controles, asi como
la realizacién de procedimientos sustantivos
sobre las estimaciones de las pérdidas por
deterioro.

En relaciédn con estas estimaciones de
pérdidas por deterioro hemos revisado, en
base selectiva, expedientes individualizados
para evaluar su adecuada clasificacién y
registro de deterioro, considerando, entre
otra informacioén, la informacién financiera
existente del deudor y, en su caso, la
valoracién de las garantias existentes, asi
como su alineamiento con las politicas de
registro de deterioro en el Grupo.
Adicionalmente, en caso de que proceda,
hemos verificado la liquidacién posterior de
los préstamos y partidas a cobrar.

Por ultimo, hemos evaluado que los
desgloses de informacién incluidos en la
nota 7 de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas en relacidn con esta cuestién
resultan adecuados a los requeridos por la
normativa contable aplicable.



Otra informacion: Informe de gestiéon consolidado

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién consolidado del ejercicio
2019, cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante Yy ho
forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2019 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante en relacién
con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccién
material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracién de la capacidad del Grupo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los citados administradores tienen intencién de liquidar el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas

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

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

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas. Esta
descripcién que se encuentra en las paginas 6 y 7 es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales
consolidadas, 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 incorreccién
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de
la Sociedad dominante.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién 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 el
Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la
imagen fiel.

e Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinién sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccién, supervisién y realizacion
de la auditoria del Grupo. Somos los Gnicos responsables de nuestra opinién de auditoria.



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad dominante en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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 comunicacién a los administradores de Ia
Sociedad dominante, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria
de las cuentas anuales consolidadas 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 pablicamente la cuestion.



CLASE 82

TRES CENTIMOS
DE EURO

INVERSIONES ZULU, S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO INVERSIONES ZULU
BALANCES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 A 4)

(Miles de euros)

ON9727715

ACTIVO

Nota

31112/2018

31/12/2018 [*) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2019 3112/2018 (*)
 TESORERIA 14 20 |PASIVO
CARTERA DE NEGOCIACION: CARTERA DE NEGOCIACION 13 - 207

Valores representativos de deuda 8 - 974

Instrumentos de capital - - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON

Derivados de negociacion - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -

Otros activos financieros - -

Pro-memoria: Prestados o en garantla - - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO:
Deudas con intermediarios financieros 14 33.193 34509
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con particulares 15 1.620 3.746
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS: Empréstitos y pasives subordinados 24 20.720 23.761

Valores representativos de deuda - - Otros pasivos financieros - -

Instrumentos de capital - -

Otros activos financieros - - DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memoria: Prestados o en garantla - -

PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA:

Valores representativos de deuda - - PROVISIONES:

Instrumentos de capital 8 3.542 2.322 | Fondos para pensiones y obligaciones similares 16 - -
Pro-memoria: Prestados o en garantfa - - Provisiones para impuestos - -

Ofras provisiones 10 143 172
iINVERSIONES CREDITICIAS:

Crédito a intermediarios financieros 6 29.674 27.000 |PASIVOS FISCALES:

Crédito a particulares 7 56.157 60.057 | Corrientes - -

Ofros activos financieros - - Diferidos 20 115 101
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - - RESTO DE PASIVOS 12 11.637 6.100
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -

TOTAL PASIVO 67.328 68.506
[DERIVADOS DE COBERTURA . -
FONDOS PROPIOS 75.613 69.189
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA: CAPITAL:

Valores representativos de deuda - - Escriturado 18 76.114 76.114

Instrumentos de capital - - Menos: Capital no exigido - -

Activo material - - PRIMA DE ASUNCION - -

Otros - - RESERVAS 18 (6.803) (18.381)

OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
PARTICIPACIONES: Menos: Valores propios - -
Entidades multigrupo 9 37 - RESULTADO DEL EJERCICIO 18 6.302 11.456
Entidades asociadas 9 - 8747 | Menos: Dividendos y refribuciones - -
AJUSTES POR VALORACION: 54 (54)
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - Activos financiercs disponibles para la venta 17 8 9
Coberturas de los flujos de efectivo - -
[ACTIVO MATERIAL: Coberturas de ir netas en ios en el j - -
De uso propio 10 46.598 34.660 |Diferencias de cambio 3. 46 (63)
Inversiones inmobiliarias - - Entidades valoradas por el método de participacion - -
Resto de ajustes por valoracion - -
ACTIVO INTANGIBLE: PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 75.667 69.135

Fondo de comercio - -

Otro activo intangible " 873 780 |INTERESES MINORITARIOS (+/) 19 179 20
ACTIVOS FISCALES:

Corrientes 20 3.415 703

Diferidos 20 788 410

TOTAL PATRIMONIO NETO 75.846 69.225
RESTO DE ACTIVOS - 12 2.076 2.148
TOTAL ACTIVO 143.174 137.821 |TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 143.174 137.821
Promemoria;
Cuentas de riesgo y compromiso 23 - 66.376
Otras cuentas de orden 23 48.256 269.426

Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance consolidado al 31 de diciembre de 2019.

(*) Se presenta, tnica y

rente, a efectos




CLASE 8-

INVERSIONES ZULU, S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO INVERSIONES ZULU

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 A 4)

(Miles de euros)

ON9727716

(Debe) Haber

Ejerciclo Ejerolcio

Nota 2019 2018 (%)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 2 3.004 3314
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 28 (1.707) (1.622)
MARGEN DE INTERESES 1.387 1.692
[RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 3 - 20
[RESULTADO DE ENTIDADES VALORADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION 18 15.158 (1.253)
[COMISIONES PERCIBIDAS 27 36.830 21.260
[COMISIONES PAGADAS 2 (2.157) (1.032)

[RESULTADOS DE OPERAGIONES FINANGIERAS (nelo):

Cartera de negociacién 29 933 89

Otros financieros a valor mbios en pérdidas y ganancias - -

Instrumentos financiercs no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Otros 2 (910) -
[DIFERENGIAS DE CAMBIO (neto) 30 {80) (8)
[OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 7y24 28 49
[OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 32 {34) (91)

MARGEN BRUTQ 51.153 20.726
GASTOS DE PERSONAL 3 (32.110) {15.406)
GASTOS GENERALES 32 (10.901) (12.085)
AMORTIZACION 10y 11 (880) (1.188)
[DOTAGIONES A PROVISIONES (neto) - -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto):
Inversiones crediticias 8y7 (1.235) (676)
Otros i financieros avdor ble con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADD DE LA AGTIVIDAD DE EXPLOTACION 6.027 {8.609}
IPERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (oto):
Activos materiales - -
Activos intangibles - -
Reslo - -
[GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA 240 (88) 20.308
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
(GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 5.939 11.700
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 2 27 (239)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES GONTINUADAS 5.966 11.461

[RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) e -
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 5.966 11.481
[RESULTADQ ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 18 6.302 11.456
[RESULTADO ATRIBUIDO A INTERESES MINORITARIOS 19 (338) 5

BENEFICIO POR PARTICIPACION
Bésico (Euros) 4 0,082 0,149
[Diluido (Euros) 4 0,082 0,149
(*) Se presenta, Gnicay i , a efectos

Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y i i al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,




CLASE 8.

= = iy
TRES CENTIMOS .
! DE EURC |

EUROS

ONS727717

INVERSIONES ZULU, S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO INVERSIONES ZULU

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 A 4)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADOS

(Miles de Euros)

Nota

Ejercicio
2019

Ejercicio
2018 (1)

RESULTADO DEL EJERCICIO

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a |a cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Ofras reclasificaciones (+/-)

|Diferencias de cambio (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-)

Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+/-)

Imp sobre b

ficios (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A INTERESES MINORITARIOS

17

16

20

19

5.966

151
0
)

109
109

57

(19)

11.461

208
(3)
®

275

(68)

6.117

11.669

6.453
(336)

11.664

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria y &l Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,
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CLASE 82

TRES CENTIMOS
_ DE EURO

INVERSIONES ZULU, S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO INVERSIONES ZULU

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 A 4)

(Miles de euros)

Ejercicio Ejercicio
Notas 2018 2018 ()

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+)

Resultado del ejercicio (+-) 5.966 11.461

Alustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-) 11,676 (16.082)
Amortizacién (+) 10y11 880 1.188
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) 8y7 1.235 676
Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/-) 16 84 86
Resultado por venta de activos no financieros (+/) - -
Resultada por venta de participaciones (+/-) 210 88 (20.309)
Otras partidas (+/-) 2.10,9, 10,16, 18,18y 20 9.389 2.277

Resultado ajustado (+-) 17.642 (4.621)

/Aumento (Disminucién) neta en los activos de explotacién (+/-) 4383 8.702
Inversiones crediticias (+/-) 6y7 4.501 6.083
Cartera de negociacién (+/-) 8 974 2.826
Otros activos financieros a valer razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - -

Activos financieros disponibles para fa venta (+/-) 8 (1.221) (114)
Otros activos de explotacion (+/-) 12 39 (93)

Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacién (+/-} 14.649 (4.923)
Pasivos financieros a coste amortizado (+-) 14y15 9.770 (4.992)
Cartera de negociacién (+-) 13 (207) 53
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - -

Otros pasivos de explotacién (+/-) 12 5.086 16
por sobre (+1) 20 (2712) (488)
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacién (1) 33.962 (1.331)

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos (-) (13.126) (17.081)
Cartera de inversién a vencimiento (-} - -
Participaciones (-) 210 (215) (10.000)
Activos materiales (-) 10 (12.219) (8.613)
Activos intangibles (-} 1 (892) (468)
Otras unidades de negocio (-) - -

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) - -
Oftros pagos relacionados con activdades de inversién (-) - -

Cobros (+) 45 19.829
Cartera de inversion a vencimiento - -
Participaciones 210 45 19.829
Activos materiales - -

Activos intangibles - -
Ofras unidades de negocio - -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - -
Ofros cobros relacionados con actividades de inversién - -
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversién (2) {13.081) 2.748

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-)

Pagos (-) (70.826) (58.904)

rR, de patrimonio (- . .
Adguisicion instrumentos de capital propio (-) - -
D i6n y amortizaci ¥ otros valores negociables (- - -
D i6n y zacién de pasivos i it yotras iaciones recibidas () 23y24 (70.826) (58.904)

Cobros (+} 54573 58.918
Emisién instrumentos de patrimonio (+) - -

Emisin y enajenacién de instrumentos de capital propio (+} = -

Emisién obligaciones y ofros valores fables (+) - -
Emisién de pasi ] yotras iones (+) 23y24 54573 58.918
Di pagados y de ofros de 5] 19 (34) (118)
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Financiacion (3) (18.287) (104)

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+1)(4) - -

5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) (1+2+3+4) 4.584 1313

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) 6 22,832 21.519

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+-} 6 27.426 22832

{*) Se presenta, Unica y A a efectos

Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos
forman parte integranie del estado de flujos de efectivo isnte al ejercicio anual &l 31 de diclembre de 2019.
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Inversiones Zuld, S.L. (Sociedad Unipersonal) y sociedades que integran el
Grupo Inversiones Zulu

Memoria Consolidada del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

Resena histérica

Inversiones Zuli, S.L. (en adelante, la Sociedad) se constituy6 el 22 de junio de 2000 por un periodo de tiempo
indefinido, comprendiendo su objeto social comprar, vender, promocionar, gestionar, tener, custodiar, administrar,
canjear, disfrutar y gravar toda clase de valores mobiliarios, titulos, valores, efectos de comercio y bienes muebles
en general.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Plaza Manuel Gémez Moreno 2, en Madrid.

La Sociedad es la sociedad dominante del Grupo de empresas de servicios de inversion (Grupo Inversiones Zulli
- en adelante, el Grupo -) supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.),
que integra, al 31 de diciembre de 2019, a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal),
Savia Asset Management, S.L., Savia Financiaciéon, S.A., Inversiones Pefia Cabarga, S.L., JB Capital
Management (Services) LTD (anteriormente denominada Widecast (Services) LTD), JB Capital Management LLP
(anteriormente denominada Widecast (Capital) LLP), JBCM Energia e Infraestructuras, S.L.U., JB Filiales y
Participadas, S.L.U., FYP Inversiones Dentales 2018, S.L.U., La Mola Capital, S.L. y Alias Tech GP LLP como
sociedades dependientes; Odontos Holding 2016, S.L. como entidad asociada y Procurator Litigation Advisors,
S.A. como entidad multigrupo (véase Nota 2.10).

Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas, principios de consolidacion y otra
informacién

2.1 Marco Normativo de informacién financiera aplicable al Grupo

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

a. ElCddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V. y otras normas de obligado cumplimiento
aprobadas por la C.N.M.V. y la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de Espafia y, en lo no
previsto en estas, el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, por el que se aprueban las Normas
para la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas y las Normas Internacionales de Informacién
Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no sean contrarias
a las normas anteriores.

¢. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d. Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
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2.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y de
sus sociedades participadas y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
le resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2019 y de
los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo, consolidados, habidos durante el correspondiente
ejercicio. Estas cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion de
la Sociedad, se someteran a la aprobacion por su Socio Unico, estimandose que seran aprobadas sin
modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018 fueron aprobadas por
el Socio Unico de la Sociedad el 30 de abril de 2019 y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

Considerando la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales consolidadas, los
Administradores han formulado las mismas incluyendo los valores expresados en miles de euros.

2.3 Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, el Consejo de Administracién ha
formulado estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la totalidad de los principios y
normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales
consolidadas. No existe ninguin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

2.4 Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacién del patrimonio, consolidados, son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por el Consejo de Administracién de la Sociedad
para la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas. Los principales principios y politicas contables y
criterios de valoracion se indican en la Nota 3.

En la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por el Consejo de Administracion de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos,
ingresos y gastos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, entre los que se encuentran las
participaciones y los derechos de crédito adquiridos (véanse Notas 2.10, 3-¢, 3-i y 3);

- Lavida dtil de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 3-i y 3-);

- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 3-b y 8);

- Las hipotesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos por pensiones (véanse Notas 3-p y 16);
- Larecuperabilidad de los impuestos diferidos (véanse Notas 3-r y 20);

- El céleulo de las provisiones (véase Nota 3-w).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informaci6n disponible al cierre del
ejercicio 2019, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a modificar
dichas estimaciones (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion que, en su caso, pudiera producirse en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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2.5 Comparacién de la informacion

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2018 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacién correspondiente al ejercicio 2019.

2.6 Agrupacioén de partidas

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

2.7 Fondo General de Garantia de Inversiones y Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria

La sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) se encuentra
integrada en el Fondo General de Garantia de Inversiones. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, incluido en el
saldo del capitulo “Otras Cargas de Explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se registra
la aportacién al Fondo General de Garantia de Inversiones por importe de 25 y 30 miles de euros,
respectivamente (véanse Notas 8-a y 32-b). Adicionalmente, el saldo de dicho capitulo de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada de los ejercicios 2019 y 2018 incluye 1 miles de euros correspondientes al importe
de la contribucion realizada por dicha sociedad, en ambos ejercicios, al Fondo de Reestructuracién Ordenada
Bancaria (véase Nota 32-b).

2.8 Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

Con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la C.N.M.V., sobre el
ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversién
y sus grupos consolidables, que regula las opciones que el Reglamento 575/2013 atribuye a las autoridades
competentes nacionales, aplicables a los grupos consolidables de empresas de servicios de inversion y a las
empresas de servicios de inversién espafiolas integradas o no en un grupo consolidable, relativas a aquellas
materias que se consideran necesarias para la aplicacion del citado Reglamento 575/2013 desde el 1 de enero
de 2014 (véase Nota 22).

Asimismo, conforme a la normativa vigente, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de
liquidez, materializado en activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos
computables. Al 31 de diciembre de 2019, JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal), Ginica sociedad de valores del Grupo, cumplia dicho coeficiente.

2.9 Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002, de
22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la sociedad del Grupo, JB Capital Markets,
Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) dispone de su correspondiente Departamento de Atencion
al Cliente para el que existe un reglamento que regula de forma sistemética y completa su funcionamiento,
asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacion, asi como una &gil tramitacion
y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquellos.

El Departamento de Atencién al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracién de dicha sociedad
dependiente con fecha 31 de marzo de 2020 y 26 de marzo de 2019 el informe explicativo del desarrollo de su
funcion durante los ejercicios 2019 y 2018, respectivamente. En dichos informes se indica que no se ha recibido
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reclamacion o queja alguna de clientes durante el ejercicio 2019 ni en 2018 por lo que no ha sido necesario
dictar ningun tipo de decision, recomendacion o sugerencia.

2.10 Principios de consolidacién

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

Se entiende por “Entidades multigrupo” aquéllas que se encuentran sometidas a control conjunto por dos o
mas entidades denominadas “participes” mediante un acuerdo por el que ningin participe controla
individualmente la sociedad, sino conjuntamente con el resto, lo que supone que el poder de dirigir las
decisiones sobre las actividades relevantes requiere del consentimiento unanime de los participes que
comparten el control.

Se consideran “Entidades asociadas” aquellas sociedades sobre las que la Sociedad tiene capacidad para
ejercer una influencia significativa, aunque no constituyen una unidad de decision con la Sociedad ni se
encuentran bajo control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa o
indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

Los principios de consolidacién méas importantes aplicados en la elaboracion de estas cuentas anuales
consolidadas, de acuerdo con el contenido del articuio 42 del Cédigo de Comercio y con la Circular 7/2008, de
26 de noviembre, de la C.N.M.V. han sido los siguientes:

1. La consolidacion se ha realizado por el método de integracioén global para las “Entidades del Grupo”. El
valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados del ejercicio se
reconoce en los capitulos “Intereses Minoritarios” y “Resultado Atribuido a Intereses Minoritarios” del
balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias, consolidados, respectivamente. Al 31 de diciembre de
2019, la Sociedad no esta obligada a formular cuentas anuales consolidadas con un alcance superior al
contemplado en las presentes cuentas anuales consolidadas.

En el momento de la adquisicion de una sociedad dependiente, sus activos, pasivos y pasivos contingentes
se registran a sus valores razonables en la fecha de adquisicion. Las diferencias positivas entre el coste
de adquisicion y los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconocen, en su
caso, como fondo de comercio. Las diferencias negativas, en su caso, se imputan a resultados en la fecha
de adquisicién como un ingreso.

Con postericridad a la fecha de adquisicion del control, los incrementos o reducciones del porcentaje de
control que no resulten en la pérdida de control de una sociedad dependiente seran registrados
directamente contra el epigrafe “Reservas” del balance consolidado, sin que pueda ser reconocido ningtin
resultado como consecuencia de ellos.

2. La integracion en la consolidacién de las “Entidades asociadas” y de las “Entidades multigrupo” se ha
realizado por el procedimiento de la participacion (véanse Notas 9y 18).

En el momento de la adquisicion de una entidad asociada o multigrupo se registrara por su valor razonable,
siendo este el porcentaje sobre el patrimonio de la sociedad participada que le corresponda, una vez
excluidas las acciones propias, en su caso. Las diferencias positivas entre el coste de adquisicion y los
valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconocen, en su caso, como fondo de
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comercio, que figura implicito en el coste de la participacion. Las diferencias negativas se imputan, en su
caso, a resultados en la fecha de adquisicion como un ingreso.

Con posterioridad, las entidades se valoran, en su caso, por el "método de la participacién”; es decir, por
la fraccion de su neto patrimonial que representa la participacion del Grupo en su capital, una vez
considerados, en su caso, los dividendos percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniales.

Los resultados obtenidos en el ejercicio por la entidad, después de Ia eliminacion indicada en el parrafo
anterior, incrementaran o reduciran, segun los casos, el valor de la participacion en el balance consolidado.
Dicha variacion se limitara a la parte de los resultados atribuibles a la referida participacion.
Adicionalmente, el mayor valor, en su caso, atribuido a los activos netos identificables adquiridos y al fondo
de comercio implicito, se reduce en funcion de sus respectivas vidas dtiles, con cargo a los resultados
consolidados. El importe de estos resultados se registrard en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en la partida “Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion”.

El valor de la inversion en entidades asociadas y multigrupo se registra en el epigrafe “Participaciones —
Entidades asociadas” y “Participaciones — Entidades muitigrupo” del balance consolidado.

El Grupo ha registrado los resultados generados por las entidades asociadas y multigrupo durante los
ejercicios 2019 y 2018 en el capitulo “Resultado de Entidades Valoradas por el Método de la Participacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véanse Notas 9y 18).

Tanto en el caso de las sociedades dependientes como en el caso de las entidades asociadas y multigrupo,
la consolidacion de los resultados generados por las sociedades adquiridas en un ejercicio se realiza
tomando en consideracion, Gnicamente, los relativos al periodo comprendido entre la fecha de adquisicion
y el cierre de ese ejercicio. Andlogamente, la consolidacion de los resultados generados por las sociedades
enajenadas en un ejercicio se realiza tomando en consideracion, tnicamente, los relativos al periodo
comprendido entre el inicio del ejercicio y la fecha de enajenacién.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la C.N.M.V., de 26 de noviembre, existan
evidencias de deterioro de las participaciones en “Entidades asociadas” y “Entidades multigrupo”, el importe
de dicho deterioro se estima como la diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como el
mayor importe entre el valor razonable de la participacion menos los costes necesarios para su venta, o su
valor en uso, definido éste como el valor actual de los flujos de efectivo que se esperan recibir de la
participacion en forma de dividendos y los correspondientes a su enajenacion o disposicién por otros
medios) y su valor contable. Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en la
estimacion del deterioro de estas clases de activos se tomara en consideracion el patrimonio neto de la
entidad participada (consolidado, en su caso), corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de
valoracion. Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran, en su caso, con cargo al
capitulo “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (neto)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. La reversién del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversién que estaria
reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Todos los saldos deudores y acreedores y demds transacciones y resultados procedentes de las
operaciones efectuadas entre las “Entidades del Grupo” se han eliminado en el proceso de consolidacion.
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5. En todas las sociedades del perimetro de consolidacién en las que se han seguido criterios de
contabilizacion y valoracion distintos a los de la sociedad dominante, se ha procedido, en el proceso de
consolidacion, a su ajuste de acuerdo con los criterios del Grupo, con el fin de presentar las cuentas anuales
consolidadas de forma homogénea.

Las sociedades integradas en la consolidacion por el método de integracion global asi como las valoradas por
el método de la participacion, junto con la informacion méas relevante relacionada con las mismas al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, se muestran a continuacion:
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Todas las sociedades del Grupo tienen su domicilio social en Madrid, a excepcion de JB Capital Management
(Services) LTD, JB Capital Management LLP y Alias Tech GP LLP que tienen su domicilio social en Londres.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de
consolidacion:

Aportacién dineraria no reintegrable de JBCM Energia e Infraestructuras, S.L.U.

El 12 de junio de 2018, JB Filiales y Participadas, S.L.U., como Socio Unico de JBCM Energia e
Infraestructuras, S.L.U., aprobd una aportacion dineraria no reintegrable, con carécter de irrevocable, por
importe de 350 miles de euros. Adicionalmente, adoptd, sin realizar aportaciones adicionales, determinadas
decisiones al objeto de reestructurar los fondos propios de la sociedad.

Adquisicion de participaciones adicionales de Savia Asset Management, S.L. y Savia Financiacién, S.A.
Posterior venta de participaciones de Savia Asset Management, S.L. y Savia Financiacién, S.A.

El 28 de febrero de 2018, JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) adquiri6 750
participaciones de la clase A de Savia Asset Management, S.L. a otro socio persona fisica por importe de 15
miles de euros, que posteriormente aporté a JB Filiales y Participadas, S.L.U. para suscribir la ampliacién de
capital realizada por esta Gltima sociedad con fecha 5 de abril de 2018 (véase posterior apartado). Como
consecuencia de lo anterior, el Grupo aumenté su participacion en Savia Asset Management, S.L. del 83,5%
al 85%.

El 18 de diciembre de 2018 JB Filiales y Participadas, S.L.U. trasmiti6 a una persona fisica 2.500
participaciones sociales de Savia Asset Management, S.L. por importe de 24 miles de euros. Como
consecuencia de lo anterior, el Grupo disminuy6 su participaciéon en Savia Asset Management, S.L. del 85%
al 80%.

En relacion con las anteriores operaciones de compraventa y en la medida en que el precio de adquisicion y
enajenacion, respectivamente, fue superior a su valor contable, se generaron reservas negativas y positivas,
respectivamente, que se registraron en el capitulo “Reservas” del balance consolidado al 31 de diciembre de
2018 por importe no significativo.

El 10 de abril de 2019, la Junta General Extraordinaria de Socios de Savia Asset Management, S.L. acordd la
reclasificacién de 5.000 acciones de la Clase B a la Clase A del capital social de dicha sociedad. Con fecha 11
de abril de 2019, JB Filiales y Participadas, S.L.U. y uno de los socios (persona fisica) suscribieron un contrato
de opcion de compra a favor de este dltimo sobre 7.500 participaciones de Clase A de Savia Asset
Management, S.L. (representativas del 15% del capital social) que fue ejercido al cumplirse las condiciones
pactadas en el citado contrato. Como consecuencia de lo anterior, el Grupo disminuy6 su participacién en
Savia Asset Management, S.L. del 80% al 65%.

En relacion con la anterior operacién de venta y en la medida en que el precio de enajenacién de las
participaciones que mantenfa JB Filiales y Participadas, S.L.U. fue superior a su valor contable, se generaron
reservas positivas que se registraron en el capitulo “Reservas” del balance consolidado por importe no
significativo.
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Adicionalmente, el 10 de abril de 2019, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Savia Financiacion,
S.A. acordd la reclasificacion de 7.500 acciones de la Clase B a la Clase A del capital social de dicha sociedad.
Con fecha 11 de abril de 2019, JB Filiales y Participadas, S.L.U., JB Capital Markets, Sociedad de Valores,
S.A. (Sociedad Unipersonal) y el otro accionista (persona fisica) suscribieron contratos de opcién de compra a
favor de este Ultimo sobre 15.000 y 7.500 acciones de Clase A de Savia Financiacion, S.A., respectivamente
(representativas del 10% y 5% del capital social, también respectivamente) que fue ejercida al cumplirse las
condiciones pactadas en el citado contrato. Como consecuencia de lo anterior, el Grupo disminuyé su
participacion en Savia Financiacion, S.A. del 85% al 70%.

En relacion con la anterior operacion de venta y en la medida en que el precio de enajenacién de las acciones
que mantenian JB Filiales y Participadas, S.L.U. y JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) fue superior a su valor contable, se generaron reservas positivas que se registraron en el capitulo
“Reservas” del balance consolidado por importe no significativo.

Aportacién dineraria no reintegrable de Savia Asset Management, S.L.

El 20 de diciembre de 2019 la Junta General de Socios de Savia Asset Management, S.L., con el objeto de
incrementar los fondos propios de la misma, acordé realizar una aportacion no reintegrable, con caracter
irrevocable y que no devenga contraprestacion alguna a favor de los socios, por importe de 1.000 miles de
euros, que desembolsaron los socios, entre ellos JB Filiales y Participadas, S.L.U., en proporcion exacta a su
participacién en el capital social.

Ampliacién de capital, aportaciones dinerarias no reintegrables y reparto parcial de aportaciones de JB Filiales
y Participadas, S.L.U.

Tal y como se ha indicado anteriormente, el 28 de febrero de 2018, JB Capital Markets, Sociedad de Valores,
S.A. (Sociedad Unipersonal) adquirié 750 participaciones de la clase A de Savia Asset Management, S.L. a
otro socio persona fisica por importe de 15 miles de euros, que posteriormente aporté a JB Filiales y
Participadas, S.L.U. para suscribir la ampliacion de capital realizada por esta altima sociedad con fecha 5 de
abril de 2018, correspondiendo 1 miles de euros a Capital Social y el resto a Prima de emision.

El12 de julio de 2018 y el 27 de septiembre de 2018, JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal), como Accionista Unico de JB Filiales y Participadas, S.L.U., aprobd dos aportaciones dinerarias
no reintegrables, con caracter de irrevocable, por importes de 350y 10. 000 miles de euros, respectivamente.

El 23 de septiembre de 2019, JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), como
Socio tnico de JB Filiales y Participadas, S.L.U., acordé llevar a cabo un reparto parcial de aportaciones
realizadas al patrimonio social de la entidad por importe de 5.000 miles de euros.

Aportaciones dinerarias no reintegrables de Inversiones Pefia Cabarga, S.L.

El 20 de julio de 2018, la Junta General de Socios de Inversiones Pefia Cabarga, S.L. aprobé una aportacién
dineraria no reintegrable, con carécter de irrevocable, por importe de 4.000 miles de euros cuyo desembolso
se realizé en funcion del porcentaje de participacion en el capital social. Por este concepto, la Sociedad
desembolsg 3.600 miles de euros y JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
desembolsé 400 miles de euros.

Con fecha 13 de marzo y 29 de octubre de 2019, fa Junta General de Socios de esta sociedad aprobé nuevas
aportaciones dinerarias no reintegrables, con caracter de irrevocable, por importe de 5.000 y 26.890 miles de
euros, respectivamente, cuyo desembolso también se realizé en funcién del porcentaje de participacion en el
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capital social. Asi, la Sociedad desembols6 28.701 miles de euros y JB Capital Markets, Sociedad de Valores,
S.A. (Sociedad Unipersonal) desembolsé 3.189 miles de euros.

Por dltimo, con fecha 30 de enero de 2020, la Junta General de Socios de esta sociedad ha aprobado una
nueva aportacion dineraria no reintegrable, con caracter de irrevocable, por importe de 2.000 miles de euros
cuyo desembolsé se ha realizado en funcién del porcentaje de participacion en el capital social. Por este
concepto, la Sociedad ha desembolsado 1.800 miles de euros y JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A.
(Sociedad Unipersonal) 200 miles de euros.

Enajenacién de JBCM Inversiones Dentales 2016, S.L. (sociedad que mantenia el 2351% de las
participaciones sociales de Odontos Holding 2016, S.L.)

El29 de junio de 2018, la Sociedad y JB Filiales y Participadas, S.L.U. vendieron la totalidad de participaciones
sociales de JBCM Inversiones Dentales 2016, S.L. (sociedad que mantenia el 23,51% de las participaciones
sociales de Odontos Holding 2016, S.L. registrada al 31 de diciembre de 2017 por importe de cero euros en el
activo del balance consolidado) a una empresa vinculada por importe de 19.674 miles de euros, que refleja su
valor razonable a la fecha. Como consecuencia de esta venta el Grupo obtuvo un beneficio por importe de
19.913 miles de euros que se encontraba registrado en el capitulo “Ganancias — (Pérdidas) en la baja de
activos no clasificados como no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
ejercicio 2018.

Compra de FYP Inversiones Dentales 2018, S.L.U.

El 11 de septiembre de 2018, JB Filiales y Participadas, S.L.U., adquiri6 la totalidad de las participaciones
(3.000 participaciones de un euro de valor nominal) de FYP Inversiones Dentales 2018, S.L.U. por importe de
3 miles de euros. Por dltimo, JB Filiales y Participadas, S.L.U., como Socio Unico de la misma, acordo, el 27
de septiembre de 2018, incrementar los fondos propios de la sociedad realizando una aportacion dineraria no
reintegrable, con caracter irrevocable, por importe de 10.000 miles de euros, que fue utilizada por la sociedad
para comprar una participacion en Odontos Holding 2016, S.L. por la cual pas6 a tener el 11,00% de las
participaciones de ésta (véase a continuacion).

Adquisicién de Odontos Holding 2016, S.L.

El 21 de septiembre de 2018, se firmé el acuerdo de compraventa entre las partes por el cual FYP Inversiones
Dentales 2018, S.L.U. adquirié el 11% de esta sociedad por un importe de 10.000 miles de euros a un tercero.

Adicionalmente, ese mismo dia, la Junta General Extraordinaria y Universal de socios de Odontos Holding
2016, S.L. acordé una reduccion de capital mediante compra y amortizacion de participaciones sociales propias
por la cual el Grupo aumentd su participacion en Odontos Holding 2016, S.L. del 11,00% al 12,59%.

Al 31 de diciembre de 2019y 2018, la sociedad es una sociedad tenedora de participaciones en entidades que
prestan servicios de salud dental.

Enajenacién y posterior compra de La Mola Capital, S.L.

El 17 de abril de 2018, la Sociedad enajend la participacion que mantenia en La Mola Capital, S.L. por importe
de 155 miles de euros, importe que ya fue liquidado durante el ejercicio. Como consecuencia de esta venta el
Grupo obtuvo un beneficio por importe de 396 miles de euros que se encuentra registrado en el capitulo
“Ganancias — (Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018.
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El 4 de abril de 2019 se elevé a escritura plblica la compraventa entre las partes por la cual la Sociedad ha
adquirido 155.000 participaciones sociales que representan el 71,76% del capital social de esta sociedad por
importe de 155 miles de euros.

A la fecha de la venta y a 31 de diciembre de 2019, la sociedad era una sociedad tenedora de participaciones,
correspondiendo la practica totalidad de su activo a su participacion en Torret Road, S.L. y Menorca Millennials,
S.L.

Adquisicion de Procurator Litigation Advisors, S.A.

Con fecha 19 de diciembre de 2019, se ha elevado a escritura publica el acuerdo de compraventa por el que
la Sociedad ha adquirido el 33% del capital social de esta sociedad (las acciones que forman el capital social
de esta sociedad se encontraban integramente suscritas, pero Unicamente desembolsadas al 25%),
equivalente a 20.000 acciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas. Posteriormente, en esta misma
fecha, se ha elevado a publico la escritura donde se declara que queda desembolsado el 75% restante del
valor nominal de las acciones que forman el capital social. Adicionalmente, se ha elevado a piblico el aumento
del capital social mediante la creacién de 40.000 nuevas acciones de 1 euro de valor nominal cada una de
ellas, integramente suscrito y desembolsado mediante aportaciones dinerarias por la Sociedad. Como
consecuencia de lo anterior, el Grupo ha aumentado su participacion en dicha sociedad pasando del 33% al
60%.

Adquisicion de Global Atlantic, S.A.

Con fecha 30 de enero de 2020, JB Filiales y Participadas, S.L.U. compré 3.600 participaciones sociales de
Global Atlantic Business 2020, S.L.U. correspondiente al 100% de su capital social por importe de 4 miles de
euros. Adicionalmente, en esa misma fecha, la Sociedad acord6 incrementar los fondos propios de Global
Atlantic Business 2020, S.L.U. realizando una aportacion dineraria no reintegrable, con caracter irrevocable,
por importe de 1.000 miles de euros.

2.11 Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Grupo, el mismo no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

2.12 Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2018.

2.13 Cambios en criterios contables

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

2.14 Hechos posteriores

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

Los Administradores de la Sociedad han realizado una evaluacion preliminar de la situacion actual conforme a
la mejor informacion disponible. En este sentido, hasta la fecha, no se han identificado riesgos significativos
de liquidez o de valoracién de activos o pasivos del balance, incluidos los relativos a posibles pérdidas por
deterioro de los activos.

Por la parte de ingresos, los Administradores estimamos que el actual escenario puede suponer una caida de
los ingresos por comisiones percibidas en el proximo ejercicio, como consecuencia de la disminucion de la
actividad econdmica y en particular por la paralizacién de las operaciones de equity y debt capital markets y
otros asesoramientos no recurrentes, asi como por el impacto que la evolucion de los mercados esta teniendo
en los patrimonios gestionados y asesorados por el Grupo, que no obstante pueden verse compensados, en
parte, por el negocio de intermediacion, por las dislocaciones que se estan produciendo en los mercados y por
el aprovechamiento de las oportunidades que se van a presentar en los negocios anticiclicos del Grupo. Por
otro lado, y sin perjuicio de lo indicado en el parrafo siguiente, estimamos que se podria producir un incremento
de los impagos en la actividad de financiacion del Grupo (tanto por situaciones fransitorias como por
situaciones de deterioro de los deudores). En todo caso, los Administradores consideramos que el posible
impacto en el beneficio del proximo ejercicio del Grupo de lo descrito anteriormente y de cualquier cambio en
las valoraciones de los activos o pasivos en general y en particular en la valoracién del inmueble propiedad
del Grupo (véase Nota 10) y en las inversiones clasificadas como activos financieros disponibles para la venta
(véase Nota 8), no afectaria en ninglin caso al cumplimiento de los requerimientos de recursos propios
exigibles.

En este sentido, el Grupo ha extremado el andlisis y las exigencias en los procesos de aprobacion de concesién
de nueva financiacién a clientes, mediante la implementacién de nuevos protocolos de actuacion, reduciendo
al minimo los riesgos de deterioro; no habiendo registrado hasta la fecha casos de morosidad distintos de la
operativa habitual del Grupo. Adicionalmente, a fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales
consolidadas el Grupo presenta una situacién de liquidez que, en opini6n de los Administradores, pemitiria
gestionar con éxito incluso los escenarios mas adversos de stress de liquidez realizados por el Grupo.

Finalmente, el Grupo ha activado su plan de contingencia ante situaciones de crisis, habiendo adaptado sus
procesos y pudiendo haber continuado la prestacion de sus servicios bajo el nuevo entorno. En este sentido,
los Administradores de la Sociedad estan realizando una supervisién constante de la evolucion de la situacion,
con el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que pudieran
producirse.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2019 y hasta la formulacién de estas cuentas anuales consolidadas,
no se ha producido ningtin otro hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria
consolidada que tenga un efecto significativo en dichas cuentas anuales consolidadas.
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Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas se han aplicado los siguientes principios y politicas
contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido, basicamente, en la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre de la C.N.M.V.:

a) Definicién y clasificacion de los instrumentos financieros
i. Definiciones

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

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

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

ii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan en el balance consolidado agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracion, salvo que se deban
presentar, en su caso, como “Activos No Corrientes en Venta”, o correspondan a “Tesoreria” o
“Participaciones”, que se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018 se incluyen a efectos de su
valoracion en alguna de las siguientes carteras:

- Cartera de Negociacion (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): incluye los activos
financieros adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazo con las variaciones que experimenten sus
precios y los derivados financieros que no se consideran de cobertura contable.

- Activos Financieros Disponibles para la Venta: en esta categoria se incluyen los instrumentos de capital
emitidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas o muiltigrupo, siempre que no se hayan
considerado como “Cartera de Negociaciéon” o como “Otros Activos Financieros a Valor Razonable con
Cambios en Pérdidas y Ganancias”.

- Inversiones Crediticias: incluye los activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinable
y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por el Grupo, excluidas las razones imputables a
la solvencia del deudor. Por tanto, recoge, basicamente, los valores no cotizados representativos de deuda,
la financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas realizadas por el Grupo, las deudas
contraidas con ella por los usuarios de los servicios que presta y la inversion de los recursos propios del
Grupo, materializada en depésitos (a la vista y, en su caso, a plazo) y adquisiciones temporales de activos.

- Participaciones: incluye las inversiones en entidades asociadas y multigrupo valoradas por el "método de
la participacion”.
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iii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros del Grupo se desglosan en funcién de su instrumentacion en los siguientes epigrafes
(o capitulos) del balance consolidado:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y otros bancos centrales.

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algtn procedimiento que los haga negociables. Por tanto, recoge,
basicamente, cuentas a la vista con entidades de crédito, adquisiciones temporales de activos, saldos
deudores por operaciones de valores y las deudas contraidas por los usuarios de los servicios que presta
el Grupo (véase Nota 6).

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por el Grupo, salvo
los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a intermediarios financieros.
Incluye, basicamente, saldos deudores originados por la prestacion de los servicios que presta el Grupo a
particulares y ofros saldos deudores. Asimismo, incluye los créditos por operaciones de descuento de
efectos, con recurso y sin recurso, y los créditos por operaciones de descuento de facturas y préstamos,
en las cuales se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
del activo financiero (véase Nota 7).

- Instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversién colectiva o entidades de capital
riesgo, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de
participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas (véase Nota 8).

- Derivados de negociacion: incluye, en su caso, el valor razonable a favor del Grupo de los derivados
financieros que no han sido designados como coberturas contables (véase Nota 8).

- Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, el valor razonable a favor del Grupo de las
obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o
en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor (véase Nota 8).

- Participaciones: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades asociadas y multigrupo (véanse
Notas 2.10 y 9).

iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracién

Los pasivos financieros se presentan en el balance consolidado agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban
presentar, en su caso, como “Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta”, o correspondan a
“Derivados de Cobertura®, que se muestran dé forma independiente.

Por lo tanto, los pasivos financieros del Grupo se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de las
siguientes carteras:

- Cartera de Negociacion (a valor razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias): incluye, en su caso, los
pasivos financieros emitidos con la intencion de readquirirlos en un futuro préximo, contraidos con el
objetivo de beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten sus precios y los pasivos
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financieros originados por la venta en firme de activos financieros adquiridos temporalmente o recibidos en
préstamo (“posiciones cortas de valores”), asi como el valor razonable de los derivados financieros que no
se han designado como cobertura contable que se registran en la cuenta “Derivados de negociacién” del
capitulo “Cartera de negociacién”.

- Pasivos Financieros a Coste Amortizado: pasivos financieros que no tienen cabida en los restantes
capitulos del balance y que responden a actividades de financiacion, cualquiera que sea su forma de
instrumentalizacioén y su plazo de vencimiento.

v. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros mantenidos por el Grupo se incluyen, en funcién de su instrumentacion, en las
siguientes partidas:

- Cartera de negociacion: incluye, en su caso, el valor razonable de los derivados financieros no designados
como coberturas contables (véanse Notas 13 y 23).

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, excepto los instrumentados en valores negociables (véase Nota 14).

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares,
excepto los instrumentados en valores negociables (véase Nota 15).

- Empréstitos y pasivos subordinados: en particular, se registra el importe de los pagarés no cotizados
emitidos por el Grupo y pendientes de amortizar al cierre del ejercicio (véase Nota 24).

Valoraci6n y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, sera el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiero o a la emisién del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se procede a valorar los distintos activos y pasivos
financieros de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados como “Activos Financieros Disponibles para la Venta” y “Cartera de
Negociacion” se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningtin coste de transaccién en que pueda incurrirse
en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua
y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinard sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia més objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado,
transparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precio de mercado”).
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Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniendo en
consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especiaimente, los distintos tipos
de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden
dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente con el
precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva, se mantienen a su coste de adquisicién; corregido, en su caso, por las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

Para las participaciones en instituciones de inversion colectiva o entidades de capital riesgo, su valor razonable
es el valor liquidativo del dia de referencia o el dltimo disponible.

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizando en su determinacion el método del
“tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un activo o pasivo
financiero corregido (en méas o en menos, segln sea el caso) por los reembolsos de principal y la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, en su caso, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro que hayan experimentado.

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

En particular, para los créditos por operaciones de descuento de efectos, con recurso y sin recurso, y los
créditos por operaciones de descuento de facturas, en las cuales se hayan transferido de manera sustancial
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero, se reconoceran los intereses y
comisiones devengadas en funcion de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo que iguala el valor en
libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de caja estimados hasta su vencimiento. No obstante, a lo
anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera cobrar en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito del Grupo en cada fecha de presentacion de
los estados financieros.

if. Valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en el capitulo “Cartera de Negociacion”, que se valoran a su
valor razonable.
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ifi. Técnicas de valoracién

Los activos financieros clasificados en la categoria de “Activos Financieros Disponibles para la Venta” se
valoran conforme a las siguientes técnicas de valoracion:

- Las participaciones en fondos de inversién se valoran utilizando los valores iiquidativos a la fecha de
referencia.

- El Grupo valora las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda
determinarse de forma suficientemente objetiva, a su coste de adquisicion, corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado. Esta técnica de valoracién se utiliza para las
participaciones que mantiene el Grupo en la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de
Inversiones, S.A., en Viajes de Autor, S.L., en World Experience Barcelona, S.L., en Menorca Millennials,
S.L.yen Torret Road, S.L.

- Las participaciones en entidades de capital riesgo se valoran en base al dltimo valor liquidativo disponible
a la fecha de valoracion. No obstante lo anterior, al cierre del ejercicio 2019 la participacién que el Grupo
ostenta en Bonsai Partners Fund I, F.C.R. se encuentra valorada a su coste considerando su reciente
adquisicion a fecha 11 de diciembre de 2019. En cualquier caso, con posterioridad al cierre del ejercicio se
ha obtenido informacién financiera correspondiente a 31 de diciembre de 2019 que no ha puesto de
manifiesto diferencias relevantes respecto al coste de adquisicion.

La técnica de valoracién generalmente aplicada por la Sociedad en la valoracién de los activos financieros
clasificados en la categoria de “Cartera de Negociacion” es la utilizacion de cotizaciones publicadas en los
mercados activos correspondientes. Esta técnica de valoracion se utiliza, tanto para valores representativos
de deuda publica y privada como para instrumentos de patrimonio (tanto posiciones largas como cortas) y
derivados (veanse Notas 8 y 13).

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, diferenciandose entre las que tienen su
origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos
Asimilados”, “Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital’ segin proceda): las
originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos (que se registran en el capitulo “Pérdidas por
Deterioro de Activos Financieros”) y las que correspondan a otras causas, que se registran, en su caso, por su
importe neto, en el capitulo “Resultados de Operaciones Financieras (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta”
se registran transitoriamente, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracion”; salvo que procedan, en su caso, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Las partidas cargadas o
abonadas en el epigrafe “Ajustes por Valoracién” permanecen formando parte del patrimonio-neto del Grupo
hasta que se produce la baja en el balance consolidado del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento
se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

c) Baja del balance consolidado de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros -caso de las ventas incondicionales, de
las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra, de las ventas de
activos financieros con una opcién de compra adquirida o de venta emitida profundamente fuera de dinero
y otros casos similares-, el activo financiero transferido se da de baja del balance consolidado;
reconociéndose simultaneamente cualquier derecho u obligacion retenido o creado como consecuencia de
la transferencia.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver
los mismos o similares activos y ofros casos analogos -, el activo financiero transferido no se da de baja
del balance consolidado y se continda valorando con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocen contablemente:

a. Un pasivo financiero asociado por un importe igual al de la contraprestacion recibida; que se valora
posteriormente a su coste amortizado.

b. Tanto los ingresos del activo financiero transferido pero no dado de baja como los gastos del nuevo
pasivo financiero.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido - caso de las ventas de activos financieros con una opcién de compra adquirida o de venta
emitida que no estan profundamente dentro ni fuera de dinero y otros casos semejantes -, se distingue
entre:

a. Sila entidad cedente no retiene el control del activo financiero transferido: se da de baja del balance
consolidado y se reconoce cualquier derecho u obligacion retenido o creado como consecuencia de la
transferencia.

b. Sila entidad cedente retiene el control del activo financiero transferido: continta reconociéndolo en el
balance consolidado por un importe igual a su exposicion a los cambios de valor que pueda
experimentar y reconoce un pasivo financiero asociado al activo financiero transferido. El importe neto
del activo transferido y el pasivo asociado sera el coste amortizado de los derechos y obligaciones
retenidos, si el activo transferido se mide por su coste amortizado, o el valor razonable de los derechos
y obligaciones retenidos, si el activo transferido se mide por su valor razonable.

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

Compensacién de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance consolidado por su importe neto -
los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una
norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidarlos por su importe
neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.
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Adicionalmente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o
camara de compensacion y liquidacion de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el mismo
momento y estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicién

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar
el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que dan lugar
a:

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

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

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

if. Activos financieros valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
negativa entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos
y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente
para los activos financieros valorados a su coste amortizado (basicamente, “Inversiones crediticias”). Por tanto,
el conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de las correspondientes a las pérdidas
por operaciones especificas.

En particular, para los créditos concedidos por Savia Financiacion, S.A. en el marco de su objeto social, en los
cuales se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
financiero, el proceso de evaluacidn de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo de
manera segmentada, en funcién del nivel de riesgo asignado a los activos de la cartera en el momento de la
aprobacion del riesgo. Desde el ejercicio 2019, como consecuencia de las mejoras operativas introducidas por
el Grupo en la deteccion y anélisis de eventos financieros de crédito, se realiza un andlisis individualizado para
ta totalidad de la cartera, dotando en cada caso la provision que se considere razonable en funcion del analisis
realizado, no siendo por tanto de aplicacion la constitucion de la provision genérica (determinada
colectivamente) que se aplicaba para una parte de su cartera hasta el ejercicio 2018 en funcién de lo
establecido en la norma cuarta en el apartado 2.9. de la Resolucion de 18 de septiembre de 2013, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

Las pérdidas por deterioro, se registran en el capitulo “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (neto)”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. En el caso de que la pérdida por deterioro de valor revierta
posteriormente, el importe en libros del activo se incrementar4, pero de tal modo que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido ninguna
pérdida por deterioro en ejercicios anteriores.
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El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del devengo de intereses se interrumpira
para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes
vencidos con una antigiiedad superior a 3 meses.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

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

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio
“Ajustes por Valoracion” y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su
importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en que se produce la
recuperacién (en “Ajustes por Valeracion” del balance consolidado, en el caso de instrumentos de capital) -
véase Nota 17 -.

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de
los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se tomaria en
consideracién el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso) corregido por las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoraciéon que correspondan a elementos identificables en el
balance de la participada.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el
que se manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas s6lo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

La estimacion y contabilizacién de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades asociadas y
muitigrupo se realizaran por parte del Grupo de acuerdo a los criterios indicados en la Nota 2.10.

Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (también
denominados “operaciones simultaneas”) se registran, en su caso, en el balance consolidado como una
financiacién concedida en funcién de la naturaleza del deudor en los epigrafes “Crédito a intermediarios
financieros” y “Crédito a particulares” (dentro del capitulo “Inversiones Crediticias”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Grupo para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caréacter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados” e “Intereses y Cargas Asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por
aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su
caso, como ingreso en el capitulo “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Grupo. Los importes
correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, cancelédndose el activo correspondiente cuando
se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada con criterios distintos seguin sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, se incluyen las comisiones por gestién y asesoramiento
en materia de inversion, incluyendo determinadas comisiones variables, en la medida en que el importe
devengado depende del rendimiento de la inversion gestionada o asesorada, que se registran en el capitulo
“Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 27).
Adicionalmente, se incluyen las comisiones procedentes de la gestion y administracién de las carteras
distressed.

Los importes satisfechos por el Grupo por cuotas de adhesion a los sistemas de compensacion y liquidacion
y por el mantenimiento de la condicién de miembro de la Bolsa de Valores, se registran a lo largo del
periodo, recogiéndose en el capitulo “Comisiones Pagadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (véase Nota 28).

Los ingresos procedentes del descuento de pagarés y de facturas y de concesién de otras formas de
financiacion, tales como anticipos y préstamos, en la parte correspondiente a comisiones se incluyen en el
capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 27); la
parte correspondiente a intereses financieros se incluye dentro del capitulo “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 25). Su devengo se origina en
el momento de la adquisicion al cedente de la deuda y su periodificacion se realiza a lo largo de Ia vida del
descuento como ajuste al rendimiento del mismo.

- Los que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, se incluyen los procedentes de la intermediacion de valores
de renta variable, las comisiones por elaboracién de informes de inversion y analisis financiero, asi como
las comisiones por el aseguramiento, colocacion de emisiones y busqueda y colocacién de paquetes en
mercados secundarios, que se registran en el saldo del capitulo “Comisiones Percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 27).

Asimismo, y en relacion con la actividad de deuda distressed, se incluyen en esta categoria los ingresos
por comisiones de estudio previas a la ejecucion, las comisiones por ejecucién y asesoramiento en la
intermediacion de operaciones de deuda distressed, los ingresos por recobro de las carteras y los ingresos
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por refacturacion de los gastos incurridos en la gestion y recobro de las carteras, asi como los ingresos
devengados por la prestacion de servicios judiciales de reclamacion de cantidad ante juzgados y tribunales
de Espafia y otros procedimientos de caracter masivo. (véase Nota 27).

iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
h) Cesién temporal de activos

La cesion temporal de activos se registra en el balance consolidado, en su caso, como un pasivo financiero en
el momento en que se reciba la financiacion y hasta la fecha de devolucién, en funcién de la naturaleza del
correspondiente acreedor en los epigrafes “Deudas con intermediarios financieros” y “Deudas con particulares”
(dentro del capitulo “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato.

i) Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por tetrenos, construcciones, mobiliario,
instalaciones técnicas, equipos para procesos de informacion, elementos de transporte y otros elementos de
inmovilizado propiedad del Grupo; todos ellos dado su destino, clasificados como “Activo material — De uso
propio”.

Dicho inmovilizado (que incluye, bésicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion acumulada
Yy, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su
correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivalen a
los porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de la vida Util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Mobiliario e Instalaciones Técnicas 10% - 20%
Equipos para Procesos de Iriformacién 25% - 33%
Elementos de Transporte 10% - 20%
Otros Elementos de Inmovilizado -

(*) Corresponde a obras de arte y objetos de coleccion que no se
amortizan.

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de su
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
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del activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida atil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, el Grupo
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningtn caso, la reversion de la pérdida por deterioro de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

El Grupo reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por Deterioro del
Resto de Activos (neto) — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota
10).

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida til estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del activo material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta
de peérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de las
nuevas vidas Utiles. Desde hace varios ejercicios la Sociedad y otras entidades del Grupo tienen previsto
trasladar su domicilio social y operativo a un inmueble propiedad de la también sociedad dependiente
Inversiones Pefia Cabarga, S.L., que se encuentra actualmente en proceso de rehabilitacién. El Grupo estimé
en un principio que el traslado se produciria no antes de octubre de 2018 (actualmente se estima que ocurra
entre el segundo y tercer tfrimestre del ejercicio 2020). En este sentido, como consecuencia de ello, el Grupo
corrigio en el ejercicio 2016 la dotacién a la amortizacion, en base a las nuevas vidas Utiles de los elementos
del inmovilizado material afectos al inmueble que constituye su sede en la actualidad, cuyo gasto se registré
en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Al 31 de diciembre de 2019 y
2018 todos estos elementos se encuentran totalmente amortizados.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

Adicionalmente, se recoge como “Activo material — De Uso Propio” el importe del inmueble antes mencionado
(en las cuentas de “Terrenos” y “Construcciones” de activo material en curso), destinado para su explotacién
en régimen de alquiler, una vez hayan finalizado las obras de rehabilitacién y acondicionamiento del mismo.
En relacion con las obras en curso, Ginicamente se capitalizan los costes de ejecucion y los gastos financieros,
siempre que tales gastos se hayan devengado antes de la puesta en condiciones de explotacion del activo y
que la duracién de las obras sea superior a 1 afio.

El traspaso de las inversiones en activo material en curso a inversiones en explotacién se realiza cuando los
activos estan disponibles para su puesta en funcionamiento. Tras su puesta en funcionamiento se comenzaran
a amortizar, considerando los afios de vida Util estimada de los respectivos bienes. Los terrenos, en la medida
en que generalmente tienen una vida ilimitada, no se amortizan. No obstante, los costes de rehabilitacién del
terreno se amortizaran a lo largo del periodo en que se obtengan los beneficios econémicos por haber incurrido
en esos costes.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por el
Grupo. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede estimarse de manera
fiable y de los que el Grupo estima probable obtener beneficios econémicos en el futuro.
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Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccion y, posteriormente,
se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizaciéon acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

En aquellos casos en que el precio de adquisicion incluya un importe contingente, la valoracién inicial del
inmovilizado intangible incluira la mejor estimacién del valor actual de la citada contraprestacion. No obstante,
los pagos contingentes que dependan de magnitudes relacionadas con el desarrollo de la actividad, como la
cifra de ventas o el resultado del ejercicio, en todo caso se contabilizaran como un gasto en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada a medida en que se incurran. En los restantes casos, si se produce un
cambio en la estimacién de la contraprestacion contingente, se incrementara o reducira el valor contable del
activo en el mismo importe en el que se modifique el valor contable del pasivo, salvo que la nueva estimacion
esté relacionada con variables como los tipos de interés o un indice de precios, en cuyo caso, se tratara como
un ajuste al tipo de interés efectivo de la deuda y no producira por tanto una revision del precio de adquisicion
del activo.

Los activos intangibles son de vida util definida. La vida Gtil de los activos intangibles no podra exceder del
periodo durante el cual la entidad tiene derecho al uso del activo. Si el derecho de uso es por un periodo
limitado que puede ser renovado, la vida Util incluira el periodo de renovacién solo cuando exista evidencia de
que la renovacion se realizara sin un coste significativo. Cuando la vida (til de los activos intangibles no pueda
estimarse de manera fiable, se amortizaran en un plazo de diez afios. Se presumira, salvo prueba en contrario,
que la vida til del fondo de comercio es de diez afios.

Los activos intangibles se amortizan en funcién de la vida Util definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los activos materiales. La amortizacion de las aplicaciones informaticas se
realiza aplicando el método lineal, segun el siguiente detalle:

Porcentaje
Anual
Aplicaciones informaticas 20% - 33%

Los cargos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por la amortizacién de estos activos se registran
en el capitulo “Amortizacién”.

El Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de los
activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por
Deterioro del Resto de Activos (neto) — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados
para los activos materiales (véase Nota 3-i).

En los activos intangibles al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor
residual y método de amortizacién de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccién del cargo
a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en
virtud de las nuevas vidas (tiles.
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k) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2019 y 2018 en el Grupo son operativos y
corresponden a inmuebles y plazas de garaje. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad
del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en
el arrendador.

El Grupo actia como arrendatario, por lo que los gastos del arrendamiento se cargan linealmente a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Gastos Generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(véase Nota 32-a).

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

) Activos fiscales y pasivos fiscales

El capitulo “Actives Fiscales” del balance consolidado incluye el importe de todos los activos y pasivos de
naturaleza fiscal relativos al Impuesto sobre Beneficios, diferenciandose, en su caso, entre: “Corrientes”
(importes a recuperar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos” (importes de los impuestos a
recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por
deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Por su parte, el capitulo “Pasivos Fiscales” del pasivo del balance consolidado incluye el importe de los pasivos
a liquidar con la Administracién Publica relativos al Impuesto sobre Sociedades en los proximos doce meses
a contar desde la fecha del balance consolidado (corrientes) o a liquidar en un plazo que exceda a los doce
meses a contar desde la fecha del balance consolidado (diferidos).

m) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” del balance consolidado recoge el importe de los activos no registrados en otras
partidas, entre los que figuran las fianzas constituidas por el Grupo en garantia de arrendamientos, saldos
deudores con las Administraciones Publicas, anticipos al personal y otros activos.

El capitulo “Resto de Pasivos” del balance consolidado recoge el importe de las obligaciones a pagar con
naturaleza de pasivos financieros no incluidos en ofras categorias, entre los que se incluyen los importes
pendientes de pago a los empleados del Grupo correspondientes y saldos acreedores con las Administraciones
Publicas, asi como con diversos proveedores del Grupo.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacién, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos financieros
que los generan.

n) Instrumentos de capital propio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Se consideran instrumentos de capital propio sélo cuando se cumplan las
siguientes condiciones:
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- No incluyen ningln tipo de obligacién para la entidad emisora que suponga: (i) entregar efectivo u otro
activo financiero a un tercero; o (i) intercambiar activos financieros o pasivos financieros con terceros en
condiciones potenciaimente desfavorables para la entidad.

- Sipueden ser, o serén, liquidados con los propios instrumentos de capital de la entidad emisora: (i) cuando
sea un instrumento financiero no derivado, no supondra una obligacién de entregar un niimero variable de
sus propios instrumentos de capital; o (i) cuando sea un derivado, siempre que se liquide por una cantidad
fija de efectivo, u otro activo financiero, a cambio de un niimero fijo de sus propios instrumentos de capital.

Los negocios realizados con instrumentos de capital propio, incluidas su emision y amortizacion, seran
registrados, en su caso, directamente contra patrimonio neto. Asimismo, los costes de transaccién incurridos
en operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran con patrimonio neto, una vez ajustado
cualquier incentivo fiscal relacionado.

Los cambios de valor de los instrumentos calificados como de capital propio no se registraran en los estados
financieros; las contraprestaciones recibidas o entregadas a cambio de dichos instrumentos se afiadiran o
deduciran directamente del patrimonio neto.

Quebrantos de negociacion

Los quebrantos de negociacion, entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de incidencias en la
negociacién de las operaciones realizadas, se reconocen, en su caso, en el capitulo “Comisiones Pagadas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

Los compromisos post-empleo mantenidos por el Grupo con sus empleados se consideran “compromisos de
aportacion definida”, cuando se realizan contribuciones de caracter predeterminado a una entidad separada,
sin tener obligacién legal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera
atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el gjercicio corriente y
en los anteriores. Los compromisos post-empleo que no cumplan las condiciones anteriores son considerados
como “compromisos de prestacion definida”.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la totalidad de los compromisos post-empleo mantenidos por la sociedad
dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) se corresponden con
compromisos de prestacién definida, no existiendo ninguin compromiso adicional con otros empleados del
Grupo.

Planes de prestacién definida

Los compromisos post-empleo de prestacion definida mantenidos por la sociedad dependiente JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) corresponden a compromisos por premios de
jubilacion, relativos a la obligacién de abonar un premio al empleado conforme especificaba el Gltimo convenio
colectivo de trabajo aprobado para regular las relaciones laborales entre las Sociedades de Valores
establecidas en Madrid y sus empleados.

La mencionada sociedad, realiz6, con fecha 10 de octubre de 2012, la exteriorizacion de los compromisos por
premios de jubilacién utilizando como vehiculo un contrato de seguros con una entidad aseguradora de
adecuada solvencia.

27



ON9727747

CLASE 8*

El Grupo registra, en su caso, en el epigrafe “Provisiones - Fondos para pensiones y obligaciones similares”
del pasivo del balance consolidado el valor actual de los compromisos post-empleo de prestacion definida,
netos del valor razonable de los activos del plan, segun se explica a continuacion.

En el casc de que de la aplicacion de lo descrito en el parrafo anterior surja un activo, éste se registra, con el
limite del valor actual de las prestaciones econémicas que pueden retornar a la empresa en forma de
reembolsos directos o en forma de menores contribuciones futuras, en el capitulo “Resto de Activos” del activo
del balance consolidado. Los ajustes que proceda realizar, en su caso, en la valoracién del activo vinculado a
retribuciones post-empleo, se imputan directamente a patrimonio neto, reconociéndose como reservas.

Se consideran “activos del plan” aquellos con los cuales se liquidaran directamente las obligaciones y retinen
las siguientes condiciones:

- No son propiedad del Grupo, sino de un tercero separado legalmente y sin el caracter de parte vinculada
al mismo.

- Solo estan disponibles para pagar o financiar retribuciones post-empleo y no pueden retornar al Grupo,
salvo cuando los activos que quedan en dicho plan sean suficientes para cumplir todas las obligaciones
del plan o de la entidad relacionadas con las prestaciones de los empleados actuales o pasados o para
reembolsar las prestaciones de los empleados ya pagadas por el Grupo.

Se consideran “pérdidas y ganancias actuariales” las que procedan de las diferencias entre hipétesis
actuariales previas y la realidad y de cambios de hipétesis actuariales utilizadas. Las “pérdidas y ganancias
actuariales” que surjan se imputaran en el ejercicio, netas del correspondiente efecto fiscal, directamente en
el patrimonio neto consolidado, reconociéndose como reservas (véanse Notas 16y 18).

El “coste de los servicios pasados” que tiene su origen en modificaciones introducidas en las retribuciones
post-empleo ya existentes o en la introduccién de nuevas prestaciones se reconoce, en su caso, en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que tenga lugar la modificacion.

Las retribuciones post-empleo se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de la siguiente
forma:

- El coste de los servicios del periodo corriente (entendido como el incremento del valor actual de las
obligaciones que se origina como consecuencia de los servicios prestados en el ejercicio por los
empleados), en el capitulo “Gastos de Personal’ (véanse Notas 16y 31).

- El coste por intereses (entendido como el incremento producido en el ejercicio del valor actual de las
obligaciones como consecuencia del paso del tiempo), en el capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 16 y 26).

- El rendimiento esperado de los activos asignados a la cobertura de los compromisos y las pérdidas y
ganancias en su valor, menos cualquier coste originado por su administracion y los impuestos que les
afectén, en el capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (véanse Notas 16 y 25).

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, el Grupo esté obligado a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacion
razonable se registran como gasto en el gjercicio en el que se adopta la decision del despido. El Grupo registra
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dentro del capitulo “Gastos de Personal’ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada el gasto
correspondiente a las indemnizaciones devengadas por los despidos acordados durante el ejercicio, que
fueron en su mayoria liquidadas durante el mismo.

En opinion del Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2019 no existe plan alguno
de reduccion de personal en el Grupo que haga necesaria la contabilizacién de una provision por este
concepto.

Impuesto sobre Beneficios

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

Elimpuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del Impuesto sobre el Beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere probable
que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también, en su caso, con contrapartida en patrimonio neto.

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

Con fecha 29 de diciembre de 2006, Inversiones Zuld, S.L. (Sociedad Unipersonal) - véase Nota 1- present6
la solicitud, que fue concedida, de-tributar por el Impuesto sobre Sociedades en Régimen de Declaracion
Consolidada en el que actlia, desde 1 de enero de 2007, como sociedad dominante del grupo fiscal que integra,
durante el ejercicio 2019 a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), Inversiones
Pefia Cabarga, S.L., JB Filiales y Participadas, S.L.U.; JBCM Energia e Infraestructuras, S.L.U. y FYP
Inversiones Dentales 2018, S.L.U. (véase Nota 20). El resto de entidades dependientes presentan
individualmente sus declaraciones de impuestos, de acuerdo con las normas y tipos impositivos fiscales
aplicables.
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Consecuencia de las operaciones que redujeron la participacion que ostenta el Grupo en Savia Financiacion,
S.A.y Savia Asset Management, S.L. (véase Nota 2.10), desde el 1 de enero de 2019 y tras la correspondiente
comunicacion a la Agencia Tributaria, dichas sociedades fueron excluidas del citado Régimen de
Consolidacién Fiscal, pasando a tributar de forma individual.

Elarticulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas
a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdmica, establecia que la
amortizacion contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impositivos que se iniciaran dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en
los mismos, no cumplieran los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 0 3 del articulo 108 del entonces
vigente Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, se deducirian en la base imponible hasta el 70 por ciento de aquella que hubiera
resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1y 4 del
articulo 11 de dicha Ley. La amortizacion contable que no resultase fiscalmente deducible en virtud de lo
dispuesto en el mencionado articulo se deducir4 de forma lineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente
durante la vida util del elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositivo que se inicie dentro del afio
2015. Adicionalmente, la disposicion transitoria trigésima séptima de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades establece que los contribuyentes que tributen al tipo de gravamen previsto en el
apartado 1 del articulo 29 de dicha Ley y les haya resultado de aplicacion la limitacién a las amortizaciones
establecida en el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, tendran derecho a una deduccién en la
cuota integra del 5% de las cantidades que integren en la base imponible (2% en los periodos impositivos que
se inicien en 2015), derivadas de las amortizaciones no deducidas en los periodos impositivos que se hayan
iniciado en 2013 y 2014. Al 31 de diciembre de 2013 y 2014, el Grupo presentaba una cifra de negocios
superior a 10 millones de euros, por lo que le resulté de aplicacion esta limitacion, habiendo optado por deducir
linealmente durante un plazo de 10 afios la amortizacién que no resulté fiscaimente deducible (véase Nota 20).

El articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que las
pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado intangible
(incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la participacién en el capital o en los fondos
propios de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracién de gastos
fiscalmente deducibles. En este sentido, la disposicion transitoria decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, establece que la reversion de las pérdidas por deterioro del
inmovilizado material, inversiones inmobiliarias, inmovilizado intangible y valores representativos de deuda que
hubieran resultado fiscalmente deducibles en periodos impositivos iniciados con anterioridad a 1 de enero de
2015, se integraran en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del periodo impositivo en que se
produzca la recuperacion de su valor en el &mbito contable, y la disposicién transitoria decimosexta de la
mencionada Ley del Impuesto sobre Sociedades establece que la reversion de las pérdidas por deterioro de
los valores representativos de la participacion en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan
resultado fiscalmente deducibles de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos impositivos
iniciados con anterioridad a 1 de enero de 2013 (de acuerdo con lo establecido en el entonces vigente Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades), con independencia de su imputacion contable en la cuenta de pérdidas y ganancias, se
integraran en la base imponible del periodo en el que el valor de los fondos propios al cierre del ejercicio
exceda al del inicio, en proporcién a su participacion, debiendo tenerse en cuenta las aportaciones o
_devoluciones de aportaciones realizadas en él, con el limite de dicho exceso. A estos efectos, se entendera
que la diferencia positiva entre el valor de los fondos propios al cierre y al inicio del ejercicio, en los términos
establecidos en este parrafo, se corresponde, en primer lugar, con pérdidas por deterioro que han resultado
fiscalmente deducibles.

No obstante, el Real Decreto-ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, en todo caso, la reversion de las pérdidas por deterioro de los valores representativos de la
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participacion en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan resultado fiscalmente deducibles en
la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos impositivos iniciados con anterioridad a 1 de
enero de 2013, se integrara, como minimo, por partes iguales en la base imponible correspondiente a cada
uno de los cinco primeros periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016 (véase Nota 20).

Adicionalmente, el articulo 16 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades
establece que los gastos financieros netos seran deducibles con el limite del 30 por ciento del beneficio
operativo del ejercicio (tal y como éste se define en dicho articulo). En todo caso, seran deducibles gastos
financieros netos del periodo impositivo por importe de 1 millén de euros.

Estado de flujos de efectivo consolidado

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

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

efectivo y equivalentes de efectivo los importes registrados en el capitulo “Tesoreria” del balance
consolidado adjunto y las Adquisiciones Temporales de Activos, asi como las Cuentas a la Vista.

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte del Grupo que no formen parte de las actividades de explotacion.

Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

El estado de cambios en el patrimonio neto consolidado que se presenta en estas cuentas anuales
consolidadas muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto del Grupo durante el gjercicio.
Esta informacion se presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos

consolidado y el estado total de cambios en el patrimonio neto consolidado. A continuacion se explican las
principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado se presentan los ingresos y gastos
generados por el Grupo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos
registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio y los otros ingresos
y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.
Por tanto, en este estado se presenta:

a. Elresultado consolidado del ejercicio.

b. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracién en el
patrimonio neto consolidado.
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c. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto consolidado, en
Su caso.

d. Ellmpuesto sobre Beneficios devengado, por los conceptos indicados en las letras b. y ¢. anteriores.
e. Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto consolidado como ajustes
por valoracién se desglosan en:

a. Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto consolidado.

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

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

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto consolidado

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

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

b. Total ingresos/gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c. Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.
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El contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera mantenidos por el Grupo al 31
de diciembre de 2019 asciende a 2.105 y 568 miles de euros, respectivamente (1.771 y 318 miles de euros,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2018) - véase Nota 30 -.

Las operaciones en otras divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se
registran segun los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

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

Las partidas no monetarias que se valoren al coste historico, como son las participaciones en empresas del
grupo, multigrupo o asociadas, se convertiran en el momento del registro inicial utilizando el tipo de cambio de
contado de la fecha de la transaccion. En la determinacion delimporte recuperable se aplicara el tipo de cambio
de cierre al patrimonio neto y a las plusvalias tacitas existentes a esa fecha.

Conversién de estados financieros en moneda extranjera.

Los estados financieros de entidades participadas cuya moneda funcional es distinta de la moneda de
presentacion, euro, se han convertido utilizando los siguientes procedimientos:

* Los activos y pasivos de sus balances se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha del
correspondiente balance.

= El patrimonio neto se convierte aplicando tipos de cambio histéricos.

* Losingresos y gastos de la cuenta de pérdidas y ganancias, incluyendo las cifras comparativas, se
convertiran aplicando los tipos de cambio de la fecha de cada transaccion, pudiendo, en su caso,
utilizarse un tipo de cambio medio del periodo para todas las operaciones, excepto cuando existan
variaciones significativas.

« Todas las diferencias de cambio que se produzcan como resultado de lo anterior, se registraran en
el patrimonio neto, dentro del epigrafe “Ajustes por Valoracion — Diferencias de cambio” de balance
consolidado. Las que sean atribuibles a los intereses minoritarios se presentaran formado parte de
éstos.

La moneda funcional de las sociedades JB Capital Management (Services) LTD, JB Capital Management LLP
y Alias Tech GP LLP es la libra esterlina, siendo estas las tinicas sociedades que tienen una moneda funcional
distinta del euro.

Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre las sociedades
que conforman el Grupo y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542
a.1 de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre de C.N.M.V.
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El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracion en el futuro.

w) Provisiones y contingencias

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en la formulacion de las cuentas anuales consolidadas,
diferencia entre:

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

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura est4 condicionada a que ocurra, o no, uno 0 méas eventos futuros independientes de
la voluntad del Grupo.

¢. Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia
esta condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estan fuera de control del Grupo.
Los activos contingentes no se reconocen en el balance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada pero se informa de ellos en la memoria siempre y cuando sea probable el aumento de recursos
que incorporen beneficios econémicos por esta causa.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacidn es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes
no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre los mismos en las notas de
la memoria consolidada, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un gasto
financiero conforme se va devengando.

En diciembre de 2010 se inicié un procedimiento judicial, dirigido de manera conjunta y no individualizada a un
numero significativo de entidades y personas, entre las que figuraba la sociedad dependiente JB Capital
Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), que no esta cuantificado de modo individual en
lo que respecta a la misma, relativo a la comercializacion de determinados vehiculos de inversion. Dadas la
naturaleza y las circunstancias que concurren en el mismo, en el mes de agosto de 2011 el propio demandante
acordé con JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) que ésta quedase al margen
del procedimiento judicial, si bien se reserva técnicamente el derecho de incluirla nuevamente en el proceso,
en su caso, en funcién de la evolucién del resto de procedimientos, situacién que no se ha producido a la
fecha. En todo caso, los Administradores de JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) y sus abogados internos consideran que es remota la posibilidad de que como consecuencia de
este proceso se materialice un quebranto relevante para dicha sociedad. Adicionalmente, existen
determinados procedimientos judiciales contra la sociedad dependiente Savia Financiacion, S.A., en el curso
normal de su actividad, los cuales en opinién de los asesores legales del Grupo y de sus abogados externos
son calificados como remotos y en algtin caso como improbable en cuanto a la posibilidad de perjuicio para la
misma.
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Aplicacién de resultados de la Sociedad

a)

b)

Aplicacién de resultados de Ia Sociedad

La propuesta de aplicacion del resultado neto del ejercicio 2019 de la Sociedad, entidad obligada a formular
cuentas anuales consolidadas del Grupo (véase Nota 1), que el Consejo de Administracién propondra a su
Socio Unico para su aprobacion (junto con la aprobacién del resultado del ejercicio 2018), se muestra a
continuacién:

Miles de Euros
2019 2018

Bases de reparto:
Beneficio (pérdida) neto del ejercicio (2.998) 2.187
Aplicacién:
A Reserva Legal - 219
A Resultados negativos de ejercicios anteriores (2.998) 1.968

(2.998) 2.187

La propuesta de aplicacién de los resultados correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2018 fue aprobada por decision de su Socio Unico el 30 de abril de 2019.

Beneficio por participacién
i. Beneficio basico por participacién

El beneficio basico por participacion se determina dividiendo el resultado neto del Grupo en un periodo entre
el nimero medio ponderado de las participaciones en circulacion durante ese periodo de la Sociedad, excluido,
en su caso, el nimero medio de las participaciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

2019 2018
Resultado neto del ejercicio (Miles de euros) 6.302 11.456
Numero medio ponderado de participaciones en
circulacién 76.883.006 76.883.006
Nimero ajustado de participaciones ) 76.833.006 76.833.006 |
Beneficio (pérdida) bésico por participacién (euros) 0,082 0,149

ii. Beneficio diluido por participacion

El beneficio por participacion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible
a los socios ordinarios, ajustado por el efecto atribuible a las participaciones ordinarias potenciales con efecto

35



ON9727755

TRES CENTIMOS
DE EURO |

CLASE 82

dilusivo y el numero medio ponderado de participaciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado
por el promedio ponderado de las participaciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las
participaciones ordinarias potenciales en participaciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existian participaciones ordinarias con efecto dilusivo.

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

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2019y 2018 por los miembros del Consejo de Administracion
de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2019
Miles de Euros
Otras Pagos Basados
Otras Prestaciones a | Prestaciones de | Indemnizaciones | en Instrumentos
Sueldos V| prestaciones @ | Asignaciones | Largo Plazo | Jubilacién @ por Cese de Patrimonio
Consejo de
Administracién 773 305 200 - - - -

M
@

De los que 773 miles de euros se han abonado durante el ejercicio 2020.

Corresponde a servicios profesionales, prestados por miembros del Consejo de Administracion a la Sociedad, ajenos a su
cargo de consejeros, que se registran en el capitulo “Gastos Generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(véase Nota 32).

(3) No se han realizado pagos durante el ejercicio 2019.
Ejercicio 2018
Miles de Euros
Otras Pagos Basados
Otras Prestaciones a | Prestaciones de | Indemnizaciones | en Instrumentos
Sueldos | prestaciones @ | Asignaciones | Largo Plazo | Jubilacién @) por Cese de Patrimonio
Consejo de
Administracién 321 283 200 - - - -

Q)
@)

De los que 125 miles de euros se han abonado durante el gjercicio 2019

Corresponde a servicios profesionales, prestados por miembros del Consejo de Administracion a la Sociedad, ajenos a su
cargo de consejeros, que se registran en el capitulo “Gastos Generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(véase Nota 32).

(3) No se han realizado pagos durante el ejercicio 2018.

Por su parte, la Alta Direccién del Grupo (conformada por 20 personas, ademas de los consejeros de la Sociedad)
ha devengado durante el ejercicio 2019, sueldos por importe de 11.316 miles de euros, otras prestaciones por 305
miles de euros y asignaciones por importe de 233 miles de euros. Del importe devengado correspondiente a
sueldos, existen 552 miles de euros que han sido abonados durante el gjercicio 2020 y 298 miles de euros que
seran pagados durante el ejercicio 2020. Adicionalmente, durante el ejercicio 2019 se abon a la Alta Direccion,
en concepto de indemnizaciones por cese, 500 miles de euros. No se devengaron ni liquidaron importes por el
resto de los conceptos indicados en el cuadro anterior.
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Durante el ejercicio 2018, la Alta Direccién del Grupo (conformada por 21 personas, ademas de los consejeros de
la Sociedad) devengé sueldos por importe de 5.016 miles de euros, otras prestaciones por 283 miles de euros y
asignaciones por importe de 236 miles de euros. Del importe devengado correspondiente a sueldos, existian 610
miles de euros que fueron abonados durante el ejercicio 2019. No se devengaron ni liquidaron importes por el
resto de los conceptos indicados en el cuadro anterior.

Asimismo, determinados miembros de la Alta Direccién mantienen a 31 de diciembre de 2019y 2018 compromisos
por premios de jubilacién de prestacion definida (véanse Notas 3.p y 16).

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existian créditos ni anticipos concedidos por la Sociedad ni se habian
contraido obligaciones en materia de pensiones y seguros de vida ni asumido compromisos por garantias ni se
habian realizado otras transacciones con los miembros anteriores o actuales del Consejo de Administracion y de
la Alta Direccién distintos de los mencionados anteriormente y en el resto de notas de esta memoria consolidada.

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 y durante dichos ejercicios, la Sociedad ha tenido contratado
seguros de responsabilidad civil de los Administradores por importe de 105 y 90 miles de euros, respectivamente.

En cumplimiento de lo establecido en la indicacién Décima del articulo 260 del texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y como complemento a lo indicado en la Nota 31-b), se informa que el Consejo de
Administracion de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 y 2018 esta formado por 3 hombres. Por su parte, la
Alta Direccion del Grupo al 31 de diciembre de 2019 estaba compuesta por 3 mujeres y 16 hombres (una mujer y
18 hombres al 31 de diciembre de 2018).

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2019 los Administradores de la Sociedad no han comunicado al Consejo de Administracién
situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el
interés de la Sociedad.
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Crédito a intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo de los balances consolidados adjuntos al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a
continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Clasificaciéon:
Inversiones crediticias 29.674 27.000
Naturaleza:
Cuentas a la vista 27.412 22.812
Créditos por operaciones de valores pendientes de liquidar 6 18
Otros créditos (Nota 27) 2.033 4.168
Activos dudosos 500 62
Ajustes por valoracién-
Deterioro de valor de créditos con intermediarios financieros Q77) (60)

29.674 27.000
Moneda:
Euro 27.896 25.517
Otras monedas (Nota 30) 1.778 1.483

29.674 27.000

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, en el saldo de la cuenta “Cuentas a la vista” se recogen las cuentas
corrientes mantenidas por el Grupo con entidades financieras nacionales y extranjeras (con sede en Reino
Unido) y sucursales de entidades financieras extranjeras en Espaiia, todas ellas de adecuado nivel crediticio.
Las cuentas corrientes mantenidas por el Grupo no han sido remuneradas durante ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2019, en el saldo de Ia cuenta “Otros créditos” se incluyen por importe de 954 miles de
euros las comisiones de gestion pendientes de cobro por los servicios prestados por JB Capital Management
LLP durante el ejercicio 2019 (3.727 miles de euros por este concepto al 31 de diciembre de 2018).
Adicionalmente, el saldo de dicha cuenta recoge por importe de 1.079 miles de euros las comisiones
devengadas y pendientes de cobro por los servicios prestados por JB Capital Markets, Sociedad de Valores,
S.A. (Sociedad Unipersonal) durante el ejercicio 2019 (441 miles de euros por este concepto al 31 de diciembre
de 2018) - véase Nota 27- i b :

El saldo de la cuenta “Activos dudosos” recoge los saldos de facturas pendientes de cobro, encontrandose
dichos saldos deteriorados en la cuenta “Ajustes por valoracién — Deterioro de valor de créditos con
intermediarios financieros”. La dotacioén del deterioro realizada durante los ejercicios 2019 y 2018 se registr6
en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (neto) — Inversiones crediticias” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada. Asimismo, la liberacién de los deterioros con abono a resultados realizada
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durante el ejercicio 2019 se registré en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (neto) —
Inversiones crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 20).

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2019 y 2018 en las adquisiciones temporales de activos, sin
contar los ajustes por valoracion, se muestran a continuacion:

Miles de
Euros
Saldo al 1 de enero de 2018 -
Adquisiciones/suscripciones 74.819
Vencimientos (74.819)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 -
Adgquisiciones/suscripciones 8.872
Vencimientos (8.872)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 -

Los intereses generados por la operativa de adquisicion temporal de activos se registran, en su caso, en el
capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota
25).

Activos deteriorados

A continuacion se muestra un detalle de los activos financieros considerados como deteriorados por razon de
su riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2019, en funcion del plazo transcurrido desde el vencimiento del
importe impagado mas antiguo de cada operacion:

Activos deteriorados (provisionados) al 31 de diciembre de 2019
(Miles de euros)

Hasta3 |Entre 3y 6 |Entre 6 y 12 |Entre 12 y 18 | Entre 18 y 24 | M4s de 24 Total
Meses Meses Meses Meses Meses Meses
497 - 2 - - 1 500
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7. Crédito a particulares

a) Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a los criterios de
clasificacién, naturaleza, area geografica, moneday a la modalidad del tipo de interés, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Clasificacion:
Inversiones crediticias 56.157 60.057
Naturaleza:
Otros créditos y anticipos 58.344 61.137
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 720 779
Deterioro de valor de créditos con
particulares (2.907) (1.859)
56.157 60.057
Area geografica:
Espaiia 56.025 60.057
Resto del mundo 132 -
56.157 60.057
Moneda:
Euro 56.157 60.057
Otras monedas - -
56.157 60.057
Por modalidad del tipo de interés:
Sin tipo de interés 1.021 8.660
Con tipo de interés 55.136 51.397
56.157 60.057

El saldo de la cuenta “Otros créditos y anticipos” del activo del balance consolidado incluye al 31 de diciembre
de 2019, sin considerar las correcciones valorativas, por importe de 29.237 miles de euros el saldo
correspondiente a los préstamos, efectos y facturas descontadas por Savia Financiacion, S.A. (24.803 miles
de euros al 31 de diciembre de 2018) a los particulares y entidades cedentes, existiendo asimismo intereses y
comisiones devengadas no cobradas en funcién del tipo de interés efectivo de cada operacién, por importe de
645 miles de euros (524 miles de euros al 31 de diciembre de 2018), que se encuentran registrados en la

. cuenta “Intereses devengados” del cuadro anterior. Los intereses y comisiones devengados por esta opérativa
durante el gjercicio 2019 han ascendido a 2.796 y 1.679 miles de euros, respectivamente (3.152 y 1.663 miles
de euros en el gjercicio 2018, respectivamente) y se encuentran registrados en los capitulos “Intereses y
Rendimientos Asimilados” y “Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
respectivamente (véanse Notas 25y 27).

Durante el ejercicio 2017, Savia Financiacién, S.A. concedi6 préstamos mercantiles (algunos de los cuales con
empleados y/o partes vinculadas al Grupo), con un vencimiento a diez afios, referenciado al tipo de interés
legal del dinero vigente en cada momento y liquidable anualmente por importe de 1.487 miles de euros. Durante
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el gjercicio 2019 se han amortizado de forma anticipada principal de préstamos por importe de 1.087 miles de
euros (100 miles de euros en el gjercicio 2018). El 18 de diciembre de 2019 dicha sociedad firmé un contrato
con la Sociedad con el objeto de cederle su posicién contractual en los contratos de los préstamos mercantiles
que se encontraban vigentes en ese momento y por el que esta Ultima adquirié todos los derechos y
obligaciones derivados de ellos.

Adicionalmente, durante el mes de diciembre del ejercicio 2019 la Sociedad concedi6 préstamos mercantiles a
determinados empleados, con un vencimiento a diez afios, referenciado al tipo de interés legal del dinero
vigente en cada momento y liquidable anualmente por importe de 610 miles de euros. Con todo, al 31 de
diciembre de 2019, el principal y los intereses pendientes de cobro de los préstamos relativos a miembros de
la Alta Direccién del Grupo ascienden conjuntamente a 577 miles de euros (317 miles de euros al 31 de
diciembre de 2018 a miembros del Consejo de Administracién, que a su vez tenian la consideracion de Alta
Direccién, y 619 miles de euros a miembros de la Alta Direccion).

Con fecha 19 de diciembre de 2019 la Sociedad concedi6 un préstamo participativo a una entidad multigrupo,
por importe méximo de 1.500 miles euros, con un vencimiento a 7 afios y que devenga un tipo de interés fijo y
otro variable en funcién de los resultados de la prestataria, liquidable o capitalizable anualmente. A 31 de
diciembre de 2019, esta entidad habia dispuesto 500 miles de euros (véase Nota 2.10).

Adicionalmente, el saldo de la cuenta “Otros créditos y anticipos” recoge la financiacién concedida por la
Sociedad a esta misma entidad conforme al siguiente detalle:

Fecha de Fecha de Miles de euros
Divisa concesion L Tipo de interés Importe Importe
g venciumiento . . .
inicial dispuesto disponible
Cuenta comiente | g, 09072019 | 09/07/2021 » | EURIBORalafio+ 136 500
mercantil diferencial

(*) Renovacién técita anual.

Los intereses devengados por esta operativa durante el ejercicio 2019 han ascendido a 38 miles de euros (44
miles de euros en el ejercicio 2018) que se encuentran registrados en el capitulo “Intereses y Rendimientos
Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estando pendiente de cobro al cierre de los
ejercicios 2019 y 2018 13 y 25 miles de euros, respectivamente (véanse Notas 24 y 25), que se registran en la
cuenta “Intereses devengados” del cuadro anterior.

El saldo de la cuenta “Otros créditos y anticipos” al 31 de diciembre de 2019 incluye por importe de 23.220
miles de euros las garantias depositadas en efectivo por la operativa de préstamos de valores (23.210 miles
de euros al 31 de diciembre de 2018) -véanse Notas 23 y 24-,

Asimismo, el saldo de la cuenta “Otros créditos y anticipos” recogia al 31 de diciembre de 2018, por importe
de 6.074 miles de euros el importe pendiente de cobro por la enajenacion de JBCM Inversiones Dentales 2016,
S.L. (véanse Notas 2.10 y 24). Con fecha 21 de diciembre de 2018, el Grupo suscribié una adenda en la que
se prorrogaba el plazo maximo para este pago, inicialmente establecido el 1 de enero de 2019, hasta el 1 de
julio de 2021, incorperanda el devengo de un tipo de interés referenciado al Euribor mas -un diferencial y
aumentando la vigencia de la pignoracion de determinadas acciones de empresas cotizadas a favor del Grupo.
Con fecha 30 de septiembre de 2019 la totalidad del importe pendiente de cobro habia sido satisfecho, por lo
que las acciones pignoradas a favor del Grupo quedaron totalmente liberadas. Los intereses devengados
durante el ejercicio 2019 por este concepto han ascendido a 79 miles de euros que se encuentran registrados
en el capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase
Nota 25).
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Con efectos 29 de junio de 2018, la Sociedad y la sociedad dependiente JB Filiales y Participadas, S.L.U.
realizaron un contrato de cuenta en participacién con JBCM Inversiones Dentales 2016, S.L. (véase Nota 15)
— una vez habia salido esta Ultima del Grupo - por importe de 2.584 miles de euros. Posteriormente, debido a
una venta parcial de la participacion que JBCM Inversiones Dentales 2016, S.L. ostentaba en la inversién de
referencia, se produjo una liquidacién parcial en el Grupo por importe de 902 miles de euros de la cuenta en
participacion que generd un resultado positivo para el Grupo por importe de 34 miles de euros que se registré
en el capitulo “Otros productos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Durante el
ejercicio 2019 JBCM Inversiones Dentales 2016, S.L. percibié rendimientos de la inversién de referencia que
ha generado un resultado positivo en el Grupo por importe de 1.745 miles de euros que se ha registrado en el
capitulo “Resultado de operaciones financieras (neto) - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, asi como una devolucién que ha supuesto una liquidacién parcial sin efecto en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada por importe de 235 miles de euros de la cuenta en participacion. De lo
anterior, al 31 de diciembre de 2019 se incluyen en la cuenta “Otros créditos y anticipos” 229 miles de euros
por esta inversion (1.682 miles de euros al 31 de diciembre de 2018).

Adicionalmente, el saldo de la cuenta “Otros créditos y anticipos” recoge sin considerar las correcciones
valorativas, por importe de 1.185 miles de euros (848 miles de euros al 31 de diciembre de 2018), los saldos
pendientes de cobro por los servicios prestados por las sociedades del Grupo (véase Nota 27).

Asimismo, el saldo de esta cuenta recogia, al 31 de diciembre de 2018, por importe de 277 miles de euros, el
principal vivo correspondiente al préstamo que la Sociedad concedié con fecha 1 de diciembre de 2014 a una
sociedad espafiola, que fue ampliado con fecha 24 de marzo de 2015 y sobre el que, con fecha 30 de abril de
2017, se produjo la cesion parcial al Socio Unico de la Sociedad del derecho de crédito por importe de 4.723
miles de euros (véase Nota 15). El contrato establecia un tipo de interés referenciado al Euribor mas un
diferencial, con renovaciones sucesivas anuales si ninguna de las partes mostraba su disconformidad (véase
Nota 24). Con fecha 30 de septiembre de 2019, se produjo la amortizacion anticipada de dicho préstamo, junto
con los intereses correspondientes.

Por dltimo, dicha cuenta recoge al 31 de diciembre de 2019 y 2018 por importe de 2.800 miles de euros el
principal correspondiente al préstamo que la Sociedad concedié con fecha 13 de septiembre de 2017 y sus
posteriores ampliaciones durante el mes de diciembre de 2018, a su Socio Unico, con un tipo de interés
referenciado al Euribor més un diferencial y renovaciones sucesivas anuales si ninguna de las partes muestra
su disconformidad (véase Nota 24).

En la cuenta “Intereses devengados” del cuadro anterior se recogen al 31 de diciembre de 2019 y 2018 por
importe de 62 y 230 miles de euros, respectivamente, los intereses devengados pendientes de los dos
anteriores préstamos. Los intereses devengados durante los ejercicios 2019 y 2018 por dichos préstamos se
registran en el capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (véanse Notas 24 y 25).

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales la practica totalidad de las comisiones por los
servicios prestados pendientes de cobro se habia liquidado.

Pérdidas por deterioro

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 existian activos considerados deteriorados por razén de su riesgo de
crédito, para los que existian provisiones por insolvencia determinadas individualmente por importe de 2.907
y 1.479 miles de euros, respectivamente. Asimismo, existian provisiones por insolvencia determinadas
colectivamente por importe de 380 miles de euros al 31 de diciembre de 2018 (ningln importe por este
concepto al 31 de diciembre de 2019).
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A continuacion, se muestra un detalle de los activos financieros considerados como deteriorados por razén de
su riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2019, incluyendo los intereses devengados no cobrados (y sin
considerar las garantias otorgadas en la medida en que no son significativas), en funcion del plazo transcurrido
desde el vencimiento del importe impagado més antiguo de cada operacion, asi como el importe de dicha
provision por insolvencia (véase Nota 3.e.ii):

Activos deteriorados (provisionados)
Saldos vivos al 31 de diciembre de 2019 (Miles de euros)

No Hasta3 |Entre3y6 |Entre 6y 12 |Entre 12 y 18 |Entre 18 y 24| Mas de 24 Total
Vencidos | Meses Meses Meses Meses Meses Meses
Saldos vivos 195 1.022 780 343 170 538 583 3.631

El movimiento de los ejercicios 2019 y 2018 de la cuenta “Deterioro de valor de créditos”, independientemente
de su clasificacion como “Inversiones Crediticias - Crédito a Intermediarios financieros” o “Inversiones

Crediticias - Crédito particulares” (véase Nota 6), es el siguiente:

Miles de Euros
2019 2018

Saldo al inicio del gjercicio 1.919 2.231
Dotaciones netas del gjercicio con cargo a resultados del ejercicio 1.235 676
De las que:

Determinadas individualmente 1.615 679

Determinadas colectivamente (380) 3)
Traspaso a fallidos 30 (988)
Saldo al cierre del ejercicio 3.184 1.919
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8. Valores representativos de deuda, instrumentos de capital y derivados de negociacién

a) Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes del balance consolidado al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
atendiendo a su clasificacion, cotizacion, moneda y naturaleza, es el siguiente:

Miles de euros
2019 2018
Clasificacién:
Activos financieros disponibles para la venta-
Instrumentos de capital 3.542 2322
Cartera de negociacion-
Valores representativos de deuda - 974
Instrumentos de capital - -
Derivados de negociacion - -
- 974
3.542 3.296
Cotizacion:
Cotizados 605 1.581
No cotizados 2.937 1.715
3.542 3.296
Moneda:
Euro 3.542 3.296
3.542 3.296
Naturaleza:
Valores representativos de deuda - 974
Acciones / Otras participaciones 2.937 1.715
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva 605 607
3.542 3.296

Activos financieros disponibles para la venta

El saldo del epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta“ al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el
siguiente:
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Miles de euros
Numero de
Participaciones / Coste de Ajustes por Valor
Acciones Adquisicion Valoracion Razonable
31 de diciembre de 2019:
Activos financieros disponibles para la venta-
Fondos de Inversién nacionales 66.430 594 11 605
Sociedad Gestora del Fondo General de
Garantia de Inversiones, S.A. (¥ 5 1 - 1
Viajes de Autor, S.L. @ 145.854 1.940 - 1.940
World Experience Barcelona, S.L. @) 34232 419 - 419
Bonsai Partners Fund I, F.CR. @ 32.580 365 - 365
Menorca Millennials, S.L. ®) 36.390 36 - 36
Torret Road, S.L.©® : 176.000 176 - 176
3.531 11 3.542
31 de diciembre de 2018:
Activos financieros disponibles para la venta-
Fondos de Inversidn nacionales 66.430 595 12 607
Sociedad Gestora del Fondo General de
Garantia de Inversiones, S.A. (U 5 1 - 1
Viajes de Autor, S.L. @ 1.233 1.339 - 1.339
‘World Experience Barcelona, S.L. & 30.677 375 - 375
2.310 12 2.322

(1) Corresponde al coste de 5 acciones de 200 euros de valor nominal cada una de la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia
de Inversiones (véanse Notas 2.7 y 32-b).

(2) Porcentaje de participacion al 31 de diciembre de 2019 del 10,21% del capital social (13,90% al 31 de diciembre de 2018). La actividad
de esta sociedad consiste en el ejercicio de actividades de mediacién y organizacién de servicios turisticos.

(3) Participacion representativa al 31 de diciembre de 2019 y 2018, del 12,42% del capital social. La actividad de esta compaiifa consiste
en el disefo, gestion y venta de eventos y actividades relacionadas con el turismo y el ocio.

(4) Participacién representativa al 31 de diciembre de 2019 del 3% aproximadamente del Fondo, teniendo la Sociedad un compromiso
de inversién de hasta 1.800 miles de euros.

(5) Participacién representativa al 31 de diciembre de 2019 y 2018 del 3,51% del capital social de dicha sociedad que tiene como objeto
social la inversién de proyectos empresariales “startups” con alto potencial de crecimiento (véase Nota 2.10).

(6) Participacion representativa al 31 de diciembre de 2019 y 2018 del 19,58% del capital social de dicha sociedad, que tiene como objeto
social el disefio, gestidn y venta de eventos y actividades relacionadas con el turismo y el ocio.

Cartera de negociacion

Al 31 de diciembre de 2018, en el saldo de la cuenta “Cartera de negociacién — Valores representativos de
deuda” se recogia, por importe de 974 miles de euros, el valor razonable de distintas posiciones en renta fija
cotizada mantenidas en cartera por la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A.
(Sociedad Unipersonal) — ningtin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2019 -.

Los ingresos generados durante el ejercicio correspondientes al devengo de intereses de valores

- representativos de deuda han ascendido a 63 miles de euros (7 miles de euros durante el gjercicio 2018) y se
encuentran registrados en el capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada (véase Nota 25). Por su parte, los dividendos percibidos durante el ejercicio 2018, que
ascendieron a 20 miles de euros, por la cartera de negociacién del Grupo se registraron en el capitulo
“Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (ningtin importe
por este concepto durante el gjercicio 2019).
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Las principales adquisiciones y enajenaciones correspondientes a los activos financieros clasificados en las
categorias de “Activos financieros disponibles para la venta” y “Cartera de negociacion” realizadas durante los
ejercicios 2019 y 2018 se indican a continuacion:

Miles de euros

Activos Financieros
Disponibles para la Cartera de
Venta negociacion Total

Saldos al 1 de enero de 2018 2211 3.800 6.011
Compras 151 2.979.709 2.979.860
Ventas y reembolsos (40) (2.982.535) (2.982.575)
Saldos al 31 de diciembre de 2018 2.322 974 3.296
Compras 1.221 1.824.182 1.825.403
Ventas v reembolsos (1) (1.825.156) (1.825.157)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 3.542 - 3.542

(*) Incluye ajustes por valoracion.

c) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no ha existido deterioro de los activos que integran el saldo del epigrafe
“Activos Financieros Disponibles Para la Venta” (los restantes activos financieros se presentan valorados a su
valor razonable, registrandose cualquier variacién a su valor en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
en el momento en que se produce, tal y como se ha indicado en la Nota 3).

9. Participaciones

Este capitulo recoge los instrumentos de capital emitidos por sociedades del Grupo que son entidades asociadas
y multigrupo. El detalle del saldo al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a la entidad participada, a la
moneda de contratacion y a la admisién o no a cotizacion en Bolsa de los valores, es el siguiente:
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Miles de Euros
2019 2018

Por entidad participada:
Entidades asociadas-

Odontos Holding 2016, S.L.® - 8.747
Entidades multigrupo-

Procurator Litigation Advisors, S.A. 37 -
Por moneda:
En euros 37 8.747
Por cotizacion:
No cotizados 37 8.747
Saldo al cierre del ejercicio 37 8.747

© Tras los preceptivos ajustes de homogeneizacion, la sociedad presenta un patrimonio neto
consolidado negativo, motivo por el que el valor de esta inversion es de cero (véase Nota 2.10).

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el movimiento producido en el saldo de este capitulo ha sido el siguiente:

Miles de
Euros

Saldo al 1 de enero de 2018 163
Compras 10.000
Ventas y reembolsos (163)
Participacién en resultados de entidades valoradas

por el método de la participacién (Nota 18) (1.253)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 8.747
Compras (Nota 2.10) 60
Ventas y reembolsos (Nota 2.10) (23.926)
Participacion en resultados de entidades valorada

por el método de la participaciéon @ - Nota 18 - 15.156
Saldo al 31 de diciembre de 2019 37

© En el caso de Odontos Holding 2016, S.L. figura neto del efecto de la monetizacién de la
totalidad del Fondo de Comercio implicito que subsistia a 31 de diciembre de 2018.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, no se han puesto de manifiesto indicios de deterioro de valor en las
participaciones que el Grupo mantenia.

En la Nota 2.10 se muestra determinada informacion relevante sobre estas entidades asociadas y multigrupo.
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10. Activo material

El movimiento que se ha producido en este capitulo del balance consolidado durante los ejercicios 2019y 2018 y
los saldos al cierre de los mencionados ejercicios se detallan a continuacion:

Miles de euros

Equipos
para Elementos Otros
Terrenos |Construc-| Instalaciones Procesos de de Elementos de
® ciones |  Técnicas | Mobiliario | Informacién| Transporte | Inmovilizado Total

“oste:
valdos al 1 de enero de 2018 16.605 10.970 3.371 595 1.481 10 102 33.134

liciones - 6.525 64 3 21 - - 6.613
wtiros - - - - - - - -
dtros movimientos - - (118) - - - - (118)
‘aldos al 31 de diciembre de 2018 16.605 17.495 3.317 598 1.502 10 102 39.629

liciones 177 11.694 281 14 19 34 - 12.219
Letiros - - - - - - - -
saldos al 31 de diciembre de 2019 16.782 | 29.189 3.598 612 1.521 44 102 51.848
amortizaciéon acumulada:
saldos al 1 de enero de 2018 - - (2.675) (334) (1.340) (10) - (4.359)
“ataciones (Nota 3-1) - - (473) (&) (80) - - (610)

stiros - - - - - - - -
yaldos al 31 de diciembre de 2018 - - (3.148) (391) (1.420) (10) - (4.969)
Jotaciones (Nota 3-i) - - (136) (53) (88) @) - (281)

stiros - - - - - - - -
»aldos al 31 de diciembre de 2019 - - (3.284) (444) (1.508) (14) - (5.250)
' ctivo material neto:

Saldos netos al 31 de diciembre de 2018 16.605 17.495 169 207 82 - 102 34.660
Saldos netos al 31 de diciembre de 2019 16.782 29.189 314 168 13 30 102 46.598

(*) Corresponde a inmovilizado en curso y que, por fo tanto, no seré objeto de amortizacién hasta su puesta en condiciones de

explotacion.

Las adiciones producidas en los gjercicios 2019 y 2018 en la cuenta “Construcciones” corresponden en su totalidad
al inmueble adquirido en el ejercicio 2014 por la sociedad dependiente Inversiones Pefia Cabarga, S.L., que esta
destinado a su explotacién en régimen de alquiler por el Grupo, una vez hayan finalizado las obras de rehabilitacién
y acondicionamiento del mismo — véase Nota 3-i — En este sentido, las adiciones realizadas en ambos ejercicios
corresponden a los gastos directamente atribuibles a la puesta en funcionamiento del inmueble, incluyendo costes
financieros capitalizados. Con fecha 14 de febrero de 2020 Tinsa Tasaciones Inmobiliarias, S.A.U., entidad
tasadora autorizada para la valoracion de bienes en el mercado hipotecario de acuerdo con la Orden
ECO/805/2003, de 27 de marzo y sus modificaciones posteriores, ha determinado el valor de tasacion de este
inmueble, bajo hipotesis de inmueble terminado. Dicho valor de tasacion evidencia la no existencia de deterioro.

El resto de las adiciones realizadas durante los ejercicios 2019 y 2018 se corresponden en su mayoria a la
adecuacién y mejoras de las oficinas con el objeto de dar soporte a la operativa del Grupo. Adicionalmente, se
registraron como adicion del ejercicio 2015, con abono al epigrafe “Provisiones - Otras provisiones” del pasivo del
balance consolidado, el importe estimado en concepto de provision por desmantelamiento para hacer frente al
coste de dejar las oficinas arrendadas en las condiciones iniciales, en el momento en que se pudieran abandonar

48




ONST727768

e

TRES CENTIMOS
DEEURO ____|

CLASE 82

las mismas por importe de 172 miles de euros. Durante el gjercicio 2019 se han utilizado para el fin para el que se
dot6 esta provisién 29 miles de euros, quedando por tanto 143 miles de euros en el epigrafe “Provisiones - Otras
provisiones” del pasivo del balance consolidado. Los Administradores de la Sociedad estiman que cualquier
variacion en el importe provisionado no es significativa para estas cuentas anuales.

Al 31 de diciembre de 2019 existian elementos del inmovilizado material totalmente amortizados por importe de
3.074 miles de euros que siguen en uso (2.409 miles de euros al 31 de diciembre de 2018).

Durante los gjercicios 2019 y 2018 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro del inmovilizado material.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no habia activos adquiridos ni cedidos por el Grupo en régimen de
arrendamiento financiero.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan
sujetos los diversos elementos de inmovilizado material.

11. _Activo intangible - Otro activo intangible

El desglose del saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2019y 2018, que incluye integramente
activos intangibles de vida Util definida, es el siguiente:
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Miles de Euros
Aplicaciones Otros Activos
Informaticas Intangibles Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2018 3.602 1 3.603
Adiciones ) 468 - 468
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 4.070 1 4.071
Adiciones 692 - 692
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 4,762 1 4.763
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2018 (2.712) (1) (2.713)
Dotaciones (Nota 3-j) (578) - (578)
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 (3.290) ) (3.291)
Dotaciones (Nota 3-j) (599) - (599)
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 (3.889) 1 (3.890)
Activo intangible neto:

Saldos netos al 31 de diciembre de 2018 780 - 780

Saldos netos al 31 de diciembre de 2019 873 - 873

(*) Incluye 14 miles de euros de aplicaciones informaticas en curso.

Las adiciones del inmovilizado inmaterial que se han producido durante los ejercicios 2019 y 2018
corresponden fundamentalmente a la adquisicion o desarrollos de software informatico que da soporte a la
operativa de las distintas sociedades dependientes del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2019 existian elementos de activos intangibles totalmente amortizados por importe de
3.134 miles de euros que siguen en uso (2.359 miles de euros al 31 de diciembre de 2018).

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro del activo intangible.
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La composicion de los saldos de estos capitulos del balance consolidado al 31 de diciembre de 2019y 2018 es la

siguiente:
Miles de Euros
Activo Pasivo
2019 2018 2019 2018

Fianzas 233 175 - -
Anticipos y créditos al personal 296 189 - -
Otros activos 649 703 - -
Otras periodificaciones (Nota 16) 29 62 5.990 2.452
Administraciones Publicas (Nota 20) 869 1.019 2.278 2.209
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 31) - - 3.269 1.439

2.076 2.148 11.537 6.100

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de la cuenta “Resto de activos — Fianzas” se corresponde,
fundamentalmente, a fianzas depositadas en relacion con el arrendamiento de oficinas por parte del Grupo (véase

Nota 32-a).

El saldo de la cuenta “Resto de activos — Otros activos” al 31 de diciembre de 2019 y 2018 recoge,

fundamentalmente, los saldos por gastos generales anticipados (véase Nota 32-a).

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de la cuenta “Resto de pasivos - Otras periodificaciones” del pasivo
del cuadro anterior corresponde fundamentalmente a los saldos pendientes de pago por los servicios prestados
en el proyecto de remodelacién del inmueble y por los gastos generales (véanse Notas 10 y 32-a).

13. Cartera de negociacion (pasivo)

Cartera de negociacién

El desglose del saldo del capitulo “Cartera de negociacién” del pasivo del balance consolidado al 31 de diciembre
de 2019 y 2018, atendiendo a su clasificacion, cotizacién, moneda y naturaleza, es el siguiente:
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Miles de Euros
2019 2018
Clasificacion:
Cartera de negociacion-
Derivados de negociacion (Notas 3.a.v y 23) - 207
B 207
Cotizacion:
Cotizados - -
No cotizados - 207
- 207
Moneda:
Euro - 207
Otras monedas - -
- 207
Naturaleza:
Valores mobiliarios - -
Derivados - 207
- 207

Desde el 18 de diciembre de 2015 y hasta el 30 de septiembre de 2019, la sociedad dependiente Inversiones
Pefia Cabarga, S.L. mantenia una permuta financiera de tipo de interés con una entidad financiera nacional de
adecuado nivel crediticio, a través de la cual pagaba un tipo de interés fijo y recibia un tipo de interés variable y
cuya valoracién se recogia en la cuenta “Derivados de negociacién” del cuadro anterior. A continuacién se detallan
las principales caracteristicas de la operacién al 31 de diciembre de 2018:

Miles de Euros
Tipo de interés | Tipo de interés | Periodicidad Nominal Valor razonable — Activo / (Pasivo)
fijo variable pagos Vencimiento 2018
0,7550% Referenciado al | Trimestral 18/12/2025 8.524 (*) 207)
Euribor a 3 meses

(*)  Nominal inicial de 9.000 miles de euros, reduciéndose de acuerdo con un calendario fijado contractualmente.

En el ejercicio 2019, este instrumento ha generado pérdidas que se encuentran registradas en el epigrafe
“Resultados de operaciones financieras (neto) — Cartera de negociacion” por importe de 214 miles euros, una vez
capitalizados 70 miles de euros de estas como mayor valor del inmueble (pérdidas por importe de 53 miles de
euros en el ejercicio 2018, una vez capitalizados 17 miles de euros de estas pérdidas) -véase Nota 10-. Por su
parte, los gastos financieros devengados como consecuencia de las liquidaciones trimestrales de la permuta
financiera durante los ejercicios 2019 y 2018 se registran en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, netos de los gastos financieros capitalizados como mayor valor del
inmueble (véase Nota 26).
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Deudas con intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a los criterios de
clasificacion, naturaleza, area geografica y moneda se indica a continuacién:

Miles de Euros
2019 2018
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 33.193 34.509
33.193 34.509
Naturaleza:
Deudas por operaciones por cuenta propia 7 -
pendientes de liquidar
Préstamos y créditos 33.162 34.461
Otras deudas (Nota 28) 6 14
Cesion temporal de activos - -
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados no vencidos 18 34
33.193 34.509
Area geogrifica:
Espaiia 33.190 34.508
Resto del mundo 3 1
33.193 34.509
Moneda:
Euro 33.189 34.505
Otras monedas (Nota 30) 4 4
33.193 34.509

Dentro del saldo de la cuenta “Préstamos y créditos” se recogen 33.162 miles de euros (21.250 miles de euros al
31 de diciembre de 2018), correspondientes al saldo dispuesto de diversas pélizas de crédito contratadas por el
Grupo, todas ellas a un tipo de interés variable referenciado al Euribor a 1 afio 0 a tres meses mas un diferencial
(véase Nota 23). Asimismo, el saldo de dicha cuenta recogia a 31 de diciembre de 2018 por importe de 13.211
miles de euros, el saldo dispuesto del crédito otorgado por una entidad financiera nacional a la sociedad
dependiente Inversiones Pefia Cabarga, S.L., con fecha 18 de diciembre de 2015. El 30 de octubre de 2019 las
partes acordaron la amortizacién anticipada de este crédito, produciéndose su cancelacion y quedando sin efecto
desde dicha fecha (véanse Notas 10 y 23).

Los gastos devengados por las pélizas de crédito durante el ejercicio 2019 han ascendido a 745 miles de euros
(514 miles de euros durante el ejercicio 2018) y se registran en el saldo del capitulo “Intereses y cargas asimiladas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 26). De dicho importe, 18 miles de euros (31 miles
de euros al 31 de diciembre de 2018) corresponden a intereses devengados no vencidos, que se registran dentro
del saldo de la cuenta “Ajustes por valoracion — Intereses devengados no vencidos”.
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Los movimientos habidos durante los ejercicios 2019 y 2018 en las cesiones temporales de activos, sin contar los

ajustes por valoracién, se muestra a continuacion:

Miles de
Euros
Saldo al 1 de enero de 2018 -
Adquisiciones/suscripciones 70.683
Vencimientos (70.683)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 -
Adquisiciones/suscripciones 95.113
Vencimientos (95.113)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 -

15. Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a los criterios de
clasificacion, naturaleza, area geogréfica y moneda, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado (Nota 24) 1.620 3.746
1.620 3.746
Naturaleza:
Préstamos y créditos 402 2.634
Otras deudas 1.218 1.112
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados no vencidos - -
1.620 3.746
Area geogrifica:
Espaiia 1.522 3.745
Resto del mundo 98 1
_ 1.620 3.746
Moneda:
Euro 1.412 3.746
Otras monedas 208 -
1.620 3.746
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El saldo de la cuenta “Préstamos y créditos” recogia al 31 de diciembre de 2018 el importe de diversos contratos
de cuentas en participacion (algunos de los cuales con miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad -
que a su vez son considerados Alta Direccién del Grupo - por importe de 620 miles de euros, a miembros de la
Alta Direccion del Grupo por importe de 1.167 miles de euros y con empleados y/o otras partes vinculadas al
Grupo por importe de 847 miles de euros) por importe total de 2.634 miles de euros referenciados a dos inversiones
mantenidas por el Grupo (véanse Notas 5y 7). Durante el ejercicio 2018 dichos contratos no generaron resultado
en el Grupo. Durante el gjercicio 2019 como consecuencia de la percepcion por parte del Grupo de rendimientos
generados por una inversion de referencia (véase Nota 7), se gener6 un resultado negativo en el Grupo de 2.655
miles de euros que se ha registrado en el capitulo “Resultado de operaciones financieras (neto) - Otros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, junto con una liquidacién parcial sin efecto en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada en la cuenta en participacion por importe de 361 miles de euros. Como consecuencia de
lo anterior, el saldo de la cuenta al 31 de diciembre de 2019 asciende a 402 miles de euros (algunos de los cuales
con miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad por importe de 134 miles de euros y con miembros
de la Alta Direccién del Grupo por importe de 289 miles de euros) referenciados a dos inversiones mantenidas por
el Grupo (véase Nota 7).

Asimismo, el saldo de la cuenta “Otras deudas” incluye al 31 de diciembre de 2019 y 2018 por importe de 977 y
946 miles de euros, respectivamente, las fianzas constituidas por parte de determinados particulares y entidades
cedentes de los efectos y facturas descontadas por la sociedad dependiente Savia Financiacién, S.A.

Fondos para pensiones v obligaciones similares

El detalle de este epigrafe del balance consolidado al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, todo correspondiente a
la sociedad dependiente JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), asi como los
principales movimientos registrados durante ambos ejercicios, son los siguientes:

Fondos para
Pensiones y
Obligaciones
Similares
(véase Nota 3-p)

Saldo al 1 de enero de 2018 80
Dotacién neta con cargo a resultados 86
Liberacion neta con abono a Patrimonio Neto (véanse Notas 18 y 20) (275)
Fondos utilizados 47
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (*) (62
Dotacién neta con cargo a resultados 84
Liberacion neta con abono a Patrimonio Neto (véanse Notas 18 y 20) 57
Fondos utilizados 6
Saldo al 31 de diciembre de 2019 (*) (29)

(*) Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el activo resultante del exceso del valor actual de los contratos de seguros vinculados a
los compromisos por retribuciones en comparacion con el valor actual de dichos compromisos se registraba en la cuenta

“Resto de activos — Otras Periodificaciones” del activo del balance consolidado (véase Nota 12).

El valor actual de los compromisos ha sido determinado por actuarios independientes cualificados, quienes han

aplicado para su cuantificacién los siguientes criterios:

- Método de calculo: “unidad de crédito proyectada”, que contempla cada afio de servicio como generador de
una unidad adicional de derecho a las prestaciones, valorando cada unidad de forma separada.
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- Hipdtesis actuariales utilizadas: insesgadas y compatibles entre si. Con caracter general, las hipétesis
actuariales mas significativas que han considerado en sus célculos han sido las siguientes:

Premios de Jubilacién
2019 2018
Crecimiento anual de la indemnizacion 0,50% 0,50%
Tablas de mortalidad PERM!/ F 200P PERM/ F 200P
Tipo de interés 1,06% 1,75%
Edad de jubilacion 65 afios 63 0 65 afios
Meétodo actuarial UNIT CREDIT | UNIT CREDIT

- Tasa de descuento: se ha determinado la tasa de descuento a partir de la rentabilidad, a cierre del ejercicio,
de emisiones de bonos u obligaciones empresariales de alta calidad crediticia que se corresponden con la
moneda y el plazo de pago estimado para el pago de las prestaciones.

Los importes reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por ios compromisos por retribuciones
a largo plazo al personal de prestacion definida se muestran a continuacion:

Fondos para Pensiones y Obligaciones Similares Miles de Euros
— Premios de Jubilacién 2019 2018
Coste de servicios del periodo corriente (Nota 31) 86 86
Coste por intereses (Nota 26) 6 9
Rendimiento esperado de los contratos de seguro (Nota 25) (8) )]
Total 84 86

El movimiento en el valor actual de los compromisos asumidos por JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A.
(Sociedad Unipersonal) es el siguiente:

Fondos para Pensiones y Obligaciones Similares Miles de Euros
— Premios de Jubilacién 2019 2018
Valor actual de las obligaciones al inicio del ejercicio 335 532
Coste de servicios del perfodo corriente 86 86
Coste por intereses 6 9
(Ganancias)/pérdidas actuariales (34) (292)
Valor actual de las obligaciones al cierre del ejercicio 393 335

El movimiento en el valor actual de los contratos de seguros vinculados a los compromisos por retribuciones a
largo plazo al personal de prestacion definida ha sido el siguiente:
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Fondos para Pensiones y Obligaciones Similares Miles de Euros
— Premios de Jubilacion 2019 2018

Valor razonable de los contratos de seguro

vinculados a pensiones al inicio del ejercicio 397 452
Aportaciones - -
Primas pagadas / (fondos utilizados) 6) 47)
Rendimiento esperado de los contratos de seguro 8 9
Ganancias/(pérdidas) actuariales 23 (17)
Valor razonable de los contratos de seguro

vinculados a pensiones al cierre del ejercicio 422 397

La situacion de los' compromisos por retribuciones a largo plazo al personal de prestacion definida al 31 de
diciembre de 2019 y 2018 se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Valor actual de las obligaciones 393 335
Menos: )
Valor razonable de los activos del plan (422) (397)
Saldo de balance 29) 62)

Ajustes por valoraciéon

Los saldos del capitulo “Ajustes por Valoracion” incluyen los importes netos, en su caso, del efecto fiscal (véanse
Notas 8 y 20) de los ajustes realizados a los activos y pasivos registrados transitoriamente en el patrimonio neto
a través del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado hasta que se produzca su extincién o realizacion,
momento en el que se reconocen definitivamente entre los fondos propios a través de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

El movimiento del saldo de este epigrafe a lo largo de los ejercicios 2019 y 2018 se presenta a continuacion:
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Miles de Euros
Activos Financieros
Disponibles para la
Venta
Saldo al 1 de enero de 2018 11
Ganancias (pérdidas) netas por valoracién (Nota 8): 3)
Variaciones por:
Importes traspasados a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Impuesto diferido neto (Nota 20) 1
Saldo al 31 de diciembre de 2018 9
Ganancias (pérdidas) netas por valoracién (Nota 8) )
Variaciones por:
Importes traspasados a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Impuesto diferido neto -
Saldo al 31 de diciembre de 2019 8

El efecto fiscal correspondiente a las variaciones en el valor razonable de los activos financieros disponibles para
la venta se registra en el epigrafe “Activos fiscales - Diferidos” del balance consolidado (véase Nota 20).

18. Capital, reservas y resultados del ejercicio atribuidos al Grupo

Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el capital social de la Sociedad esta formalizado en 76.883.006 participaciones
nominativas de 0,99 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, por el Socio Unico,
persona fisica, con los mismos derechos econémicos y politicos.

El 1 de junio de 2015, el Socio Unico de la Sociedad acordé aumentar el capital social en 2.306 miles de euros,
mediante el aumento del valor nominal de las participaciones en 0,03 euros por cada participacion. Dicho capital
fue totalmente suscrito y desembolsado por el Socio Unico, mediante la aportacién de un derecho de crédito del
que era titular frente a Latimer Inversiones, S.L. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el capital
de la Sociedad asciende a 76.114 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad estd sujeta al régimen de unipersonalidad, habiéndose
comunicado dicha circunstancia al Registro Mercantil. Dicho régimen establece la obligacién de que la Sociedad,
entre otros aspectos, desglose en la memoria los contratos mantenidos con su Socio Unico. Actualmente, la
Sociedad no tiene firmado contrato alguno con su Socio Unico, a excepcion de lo recogido en la Nota 24.

58



.

CLASE 82 | RS |

Reservas

ONS727778

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

Miles de euros
2019 2018
Reservas:
Reserva legal 2.135 1.916
Otras reservas (12.664) (20.149)
Reservas en sociedades consolidadas 3.726 (148)
(6.803) (18.381)

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el gjercicio
econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad
fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacién de dichas
perdidas hasta que el patrimonio iguale la cifra de capital social y destinandose el 10% del beneficio restante a

dotar la correspondiente reserva legal.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
sblo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles

suficientes para este fin.

Otras reservas

La composicion del epigrafe “Reservas — Otras reservas” del balance consolidado se desglosa a continuacion:

Miles de euros
2019 2018
Otras reservas:
Reserva voluntaria 193 193
Resultados negativos de ejercicios anteriores (13.179) (20.664)
Otras 322 322
(12.664) (20.149)
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Reservas en sociedades consolidadas

El desglose por sociedades del epigrafe “Reservas — Reservas en sociedades consolidadas” al 31 de diciembre
de 2019 y 2018, se presenta a continuacion:

Miles de euros
2019 2018
De sociedades consolidadas por integracién global:
JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) 6.214 2.637
Inversiones Pefia Cabarga, S.L. (1.998) (1.564)
Savia Asset Management, S.L. (255) 4.619
Savia Financiacion, S.A. (84) 728
JB Capital Management (Services) LTD (808) (1.468)
JBCM Energia e Infraestructuras, S.L.U. (628) (585)
JB Filiales y Participadas, S.L.U. 2.614 (4.515)
FYP Inversiones Dentales 2018, S.L.U. (76) -
La Mola Capital, S.L. - -
4.979 (148)
De sociedades valoradas por el método de la participacion:
Odontos Holding 2016, S.L.. (Notas 2.10y 9) (1.253) -
Procurator Litigation Advisors, S.A. (Notas 2.10 y 9) - -
(1.253) -
3.726 (148)

Resultado del ejercicio

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de la consolidacion al resuitado del Grupo de los ejercicios
2019 y 2018 ha sido la siguiente:
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Miles de Euros
Beneficios (Pérdidas)
2019 2018
De sociedades conselidadas por integracién global:
Inversiones Zulu, S.L. (Sociedad Unipersonal) (2.998) 7.704
JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) (1.395) (5.070)
Savia Asset Management, S.L. (666) 24
Savia Financiacion, S.A. 7 7
Inversiones Pefia Cabarga, S.L. (665) (434)
Subgrupo JB Capital Management (Services) LTD (incluye JB Capital 1471 660
Management LLP) ’
JBCM Energia e Infraestructuras, S.L.U. (53) 43)
FYP Inversiones Dentales 2018, S.L.U. (4.293) (76)
La Mola Capital, S.L. 6 -
JB Filiales y Participadas, S.L.U. (258) 9.937
(8.854) 12.709
De sociedades consolidadas por el método de la participacién:
Odontos Holding 2016, S.L. (Notas 2.10 y 9) 15.179 (1.253)
Procurator Litigation Advisors, S.A. (Notas 2.10y 9) (23) -
15.156 (1.253)
6.302 11.456

La aportacién de los resultados que figura en el cuadro anterior ha sido obtenida a partir de los resultados
individuales de cada una de ellas, una vez realizados los correspondientes ajustes de homogeneizacion y
consolidacién (véase Nota 2.10).

Intereses minoritarios

El saldo de este capitulo del balance consolidado recoge el valor de la participacién de los accionistas y socios

minoritarios en las sociedades dependientes, cuyo desglose al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se detalla a
continuacion:

Miles de euros
2019 2018
Savia Asset Management, S.L. 69 27
Savia Financiacién, S.A. 53 63
La Mola Capital, S.L. 57 -
. . 179 90

Al 31 de diciembre de 2019, los accionistas y socios externos de las sociedades dependientes Savia Financiacion,
S.A., Savia Asset Management, S.L. y La Mola Capital, S.L., que poseen un 30%, 35% y 28,24%, respectivamente,
de participacién en el capital de dichas sociedades, son una, dos y dos personas fisicas, respectivamente. Al 31
de diciembre de 2018, los accionistas y socios externos de las sociedades dependientes Savia Financiacion, S.A.
y Savia Asset Management, S.L., que poseian un 15% y 20%, respectivamente, de participacioén en el capital de
dichas sociedades, eran una y dos personas fisicas, respectivamente.
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El movimiento habido, durante los ejercicios 2019 y 2018 en el saldo del capitulo “Intereses Minoritarios” del

balance consolidado se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Saldo al 1 de enero de 2018 112
Resultados del ejercicio 2018 atribuidos a minoritarios 5
Adiciones -
Retiros/Disminuciones 27
Otros -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 90
Resultados del ejercicio 2019 atribuidos a minoritarios (336)
Adiciones 459
Retiros/Disminuciones " (34)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 179

@

Corresponde a un dividendo repartido por la sociedad dependiente Savia Asset Management, S.L. por importe de

118 miles de euros y a la baja de los intereses minoritarios de La Mola Capital, S.L. por importe de 91 miles de

euros (véase Nota 2.10).
)

Corresponde a la adquisicion por parte de minoritarios de una participacién adicional de Savia Asset Management,

S.L. y Savia Financiacion, S.A. que ostentaba el Grupo, asi como a la entrada de minoritarios como consecuencia

de la entrada en el Grupo de La Mola Capital, S.L. (véase Nota 2.10).
)

Corresponde a un dividendo repartido por la sociedad dependiente Savia Financiacién, S.A.

El detalle de los resultados atribuidos a intereses minoritarios por sociedad dependiente es el siguiente:

Miles de euros
2019 2018
Savia Asset Management, S.L. (329) 4
Savia Financiacion, S.A. 3) 1
La Mola Capital, S.L. (4) -
(336) 5
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20. Situacion fiscal

La Sociedad tributa en régimen de Declaracién Consolidada en el Grupo Consolidable Fiscal en ef que figura como
sociedad dominante y que integra a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal),
Inversiones Pefia Cabarga, S.L., JB Filiales y Participadas, S.L.U.; JBCM Energia e Infraestructuras, S.L.U. y FYP
Inversiones Dentales 2018, S.L.U. (véase Nota 20).

El resto de las entidades dependientes del Grupo presenta individuaimente sus declaraciones de impuestos, de
acuerdo con las normas y tipos impositivos fiscales aplicables. En particular, consecuencia de las operaciones
que redujeron la participacién que ostenta el Grupo en Savia Financiacion, S.A. y Savia Asset Management, S.L.
(véase Nota 2.10), desde el 1 de enero de 2019 y tras la correspondiente comunicacion a la Agencia Tributaria,

dichas sociedades fueron excluida del citado Régimen de Consolidacion Fiscal, pasando a tributar de forma
individual.

i. Saldos corrientes con las Administraciones Pdblicas
La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente:

El saldo del epigrafe “Resto de activos” del balance consolidado incluye los siguientes saldos con las
Administraciones Publicas (véase Nota 12):

Miles de Euros
2019 2018
Hacienda Publica deudora IVA 539 1.019
Organismos de la Seguridad Social, deudores 7 -
Haciendas Extranjeras 323 -
869 1.019

El saldo del epigrafe “Resto de pasivos” del balance consolidado incluye los siguientes saldos con las
Administraciones Publicas (véase Nota 12):

Miles de Euros
2019 2018
Organismos de la Seguridad Social acreedores 187 171
Hacienda Publica acreedora por IRPF 1.654 711
Hacienda Publica acreedora por IVA 86 1.260
Haciendas Extranjeras 351 67
2.278 2.209
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ii. Conciliacion del resultado contable consolidado antes de impuestos con la base imponible fiscal y
el Gasto por impuesto sobre sociedades

A continuacion se presenta la conciliacién entre el resultado contable consolidado antes de impuestos y la
base imponible (del Grupo Consolidado Fiscal) del impuesto sobre Sociedades correspondiente a los gjercicios
2019y 2018:

Miles de Euros
2019 2018
Resultado contable consolidado antes de impuestos 5.939 11.700
Ajustes de consolidacién @ 6.614 (10.023)
Diferencias permanentes:
Aumentos @ 868 869
Disminuciones ¢ (22.583) (9.671)
Diferencias temporales:
Con origen en el presente ejercicio -
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal (Nota 31) 198 294
Dotacién por insolvencias (Notas 6 y 7) 560 598
Con origen en otros ejercicios-
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal (Nota 31) (214) (224)
Amortizaciones (Notas 10y 11) @ (32) 46)
Reversién de dotacion por insolvencias (Nota 7) (39) (1.598)
Base imponible fiscal consolidada (8.689) (8.101)

(1) Corresponde basicamente a los gastos por los resultados generados por las participaciones en empresas
asociadas, los resultados generados por empresas dependientes que no forman parte del Grupo Fiscal
y en el ejercicio 2018 al ajuste consolidado con origen en la venta de participaciones del Grupo.

(2) Incluye, fundamentalmente, en ambos ejercicios la reversion del deterioro de determinadas acciones
cotizadas, que fueron enajenadas durante el ejercicio 2016, si bien las partes acordaron que el efecto
fiscal derivado seria asumido por el Grupo, en interpretacién y aplicacién de doctrina administrativa. Por
tanto, la carga fiscal futura pendiente de imputar en la base imponible de ejercicios posteriores derivada
de esta operacion asciende a 862 miles de euros (1.724 miles de euros al 31 de diciembre de 201 8), que
debera ser reconocida en el préximo ejercicio (véase Nota 3-r).

(3) Encel ejercicio 2019 se incluye la exencién fiscal del dividendo percibido de una entidad asociada (véase
Nota 2.10). En el ejercicio 2018 se incluye la exencién del resultado fiscal por la venta de una participacion
en una entidad del Grupo (véase Nota 2.10).

(4) Corresponde a la parte imputable de |a reversion del gasto por amortizacién del inmovilizado que no fue
deducible fiscalmente en los ejercicios 2014 y 2013 (véase 3-r).

Las sociedades espafiolas dependientes del Grupo que no forman parte a 31 de diciembre del 2019 del Grupo
Consolidado Fiscal, Savia Financiacion, S.A., Savia Asset Management, S.L. y La Mola Capital, S.L., han obtenido
en el gjercicio bases imponibles negativas por importe de 60, 1.008 y 7 miles de euros, respectivamente, que el
Grupo ha considerado conveniente no activar, a excepcion de 73 miles de euros generadas en el ejercicio por
Savia Financiacién, S.A. y Savia Asset Management, S.L. En el ejercicio 2018 la unica sociedad espafiola
dependiente del Grupo que por entonces no formaba parte del Grupo Consolidado Fiscal, FYP Inversiones
Dentales 2018, S.L.U. obtuvo en el ejercicio 2018 bases imponibles negativas por importe 76 miles de euros, que
el Grupo consideré adecuado no activar.
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Por su parte, en el ejercicio 2019, las sociedades dependientes del Grupo con residencia en Reino Unido
obtuvieron resultados antes de impuestos positivos por importe de 1.822 miles de euros, registrando un gasto por
impuesto sobre sociedades (o asimilable) por importe de 351 miles de euros (727 y 67 miles de euros,
respectivamente, en el ejercicio 2018). La cuota a pagar por este mismo importe se registra en la cuenta “Resto
de pasivos — Administraciones Publicas — Haciendas Extranjeras”.

La conciliacién entre la base imponible fiscal consolidada y el gasto por Impuesto sobre Sociedades del grupo
consolidable fiscal al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es la siguiente:

Miles de Euros
2019 2018

Base imponible fiscal consolidada (8.689) (8.101)
Cuota al 25% - -
Deducciones / bonificaciones - -
Cuota liquida - -
Impacto diferencias temporarias (116) 246
Gasto por impuesto diferido correspondiente a ejercicios - -
anteriores
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la cuenta (116) 246
de pérdidas y ganancias del grupo consolidado fiscal

Al 31 de diciembre de 2019, la cuota a cobrar correspondiente al grupo consolidado fiscal se corresponde con
las retenciones practicadas y pagos a cuenta realizados por importe de 2.717 miles de euros y se registra en
el epigrafe “Activos Fiscales — Corrientes” del balance consolidado (690 miles de euros a 31 de diciembre de
2018). Asimismo, en dicho epigrafe del balance consolidado se incluyen 690 miles de euros correspondientes
al saldo pendiente de cobro en concepto de impuesto de sociedades de ejercicios anteriores (13 miles de euros
a 31 de diciembre de 2018). Adicionalmente, el saldo de esta cuenta incluye los pagos a cuenta realizados
durante el ejercicio 2019 por las sociedades dependientes que no forman parte del Grupo Fiscal por importe
de 8 miles de euros.

El ingreso por Impuesto sobre Sociedades correspondiente al ejercicio 2019 del grupo consolidable fiscal, que
asciende a 116 miles de euros, se presenta en el capitulo “Impuesto sobre Beneficios” de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada (246 miles de euros de gasto en el gjercicio 2018). Adicionalmente, en el ejercicio
2019 se incluyen 262 miles de euros de ingreso correspondientes al Impuesto sobre Beneficios de las
sociedades espafiolas del Grupo no pertenecientes al grupo consolidable fiscal tal y como se detalla en el
siguiente parrafo. Por-tltimo, tal y como se ha indicado anteriormente, en este capitulo se incluyen 351 miles
de euros de gasto por impuesto sobre sociedades (o asimilable) de las sociedades dependientes del Grupo
con residencia en Reino Unido (67 miles de euros en el gjercicio 2018).

En el gjercicio 2019, con motivo de la salida de Savia Financiacién, S.A. y Savia Asset Management, S.L. del
Grupo fiscal (véanse Notas 2.10y 3.r), se ha producido una regularizacién con estas en la medida en que, de
acuerdo con la normativa fiscal vigente, el derecho a compensar las bases imponibles negativas del Grupo
fiscal debe ser asumido por las entidades pertenecientes a dicho grupo en la proporcion en que hubiesen
contribuido a su formacién. Por tanto, como resultado de dicha atribucién estas sociedades asumieron el
derecho a la compensacion de determinadas bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores,
que en su momento generaron saldos a cobrar frente al Grupo Fiscal. Consecuencia de esta regularizacion,
los activos diferidos, en la medida en que dichas sociedades han registrado en el balance los mencionados
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créditos fiscales se han incrementado por importe conjunto de 262 miles de euros, registrandose en
consecuencia un ingreso por impuesto sobre beneficios diferido consolidado por ese mismo importe.

Por dltimo, en el ejercicio 2018 se incluye un ingreso por importe de 74 miles de euros correspondiente a la
cancelacion del saldo acreedor que la Sociedad mantenia con JBCM Inversiones Dentales 2016, S.L. (saldo
que surgi6 en la consolidacion fiscal del ejercicio 2017) con motivo de la salida de esta sociedad del Grupo
durante el gjercicio 2018 y por tanto del Grupo Fiscal.

iii. Desglose del resultado por Impuesto sobre Sociedades

El desglose del resultado por Impuesto sobre Sociedades es el siguiente:;

Miles de euros
2019 2018
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 351 67
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (378) 172
27 239

iv. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de estas cuentas al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 y el movimiento producido es el
siguiente:

Activos por impuesto diferido

Miles de Euros
Aumentos/
2018 (Disminuciones) | 2019 ®
Diferencias temporarias (Impuestos diferidos):
De los que registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias -
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal
(Notas 16 y 31) 178 4 174
Amortizaciones (Notas 10y 11) 83 (13) 70
Provisiones operaciones comerciales (Nota 7) 149 115 264
Bases imponibles negativas del ejercicio - 18 18
Bases {Inpom"bles negativas generadas en ejercicios ; ' 262 262
anteriores
Total actives por impuesto diferido 410 378 788

(1) De este importe, pertenece a sociedades dependientes no integradas en el Grupo Fiscal la totalidad de las
bases imponibles negativas activadas y 147 miles de euros de activos diferidos incluidos en las cuentas
“Amortizaciones” y “Provisiones operaciones comerciales”.
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Miles de Euros
Aumentos/
2017 (Disminuciones) 2018
Diferencias temporarias (Impuestos diferidos):
De los que registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias -
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal
(Notas 16y 31) 160 18 178
Amortizaciones (Notas 10y 11) 97 (14) 83
Provisiones operaciones comerciales (Nota 7) 399 (250) 149
Total activos por impuesto diferido 656 (246) 410

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance consolidado por
considerar el Consejo de Administracion de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion sobre los
resultados futuros del Grupo, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que

dichos activos sean recuperados.

Pasivos por impuesto diferido

Miles de Euros
Aumentos/
2018 (Disminuciones) 2019
Diferencias temporarias (Impuestos diferidos):
De los que imputados directamente al patrimonio -

Ajustes por valoracién — Activos financieros disponibles 4 } 4

para la venta (Nota 17)
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 97 14 11

(Nota 16)
Total pasivos por impuesto diferido 101 14 115

Miles de Euros
Aumentos/
2017 (Disminuciones) 2018
Diferencias temporarias (Impuestos diferidos):
De los que imputados directamente al patrimonio -

Ajustes por valoracién — Activos financieros disponibles 4 - 4.

para la venta (Nota 17)
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal

29 68 97

(Nota 16)

Total pasivos por impuesto diferido 33 68 101
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v. Bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar

Al 31 de diciembre de 2019, las bases imponibles negativas (no activadas) pendientes de compensar derivadas
del grupo fiscal consolidado (a efectos del impuesto sobre sociedades) en el que la Sociedad actiia como
sociedad dominante y aquellas generadas por las sociedades no integradas en el mencionado grupo fiscal
consolidado, sin considerar las que se espera acreditar en la presentacion del impuesto de sociedades del
ejercicio 2019 (véase apartado ii anterior) son las siguientes:

Miles de Euros
De sociedades integradas en el grupo fiscal: 17.977
De sociedades no integradas en el grupo fiscal: :
Con residencia en Reino Unido -
Con residencia en Espaiia 4
17.981

vi. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido
el plazo de prescripcion. Son susceptibles de actuaci6n inspectora por las autoridades fiscales para los (ltimos
cuatro ejercicios en relacion con el impuesto sobre beneficios y con el resto de los principales impuestos.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Grupo, los resultados de las inspecciones que pudieran llevar a cabo las
autoridades fiscales para los ejercicios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos

contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a estas cuentas anuales consolidadas.

21. Gestion del riesqo

El Grupo cuenta con politicas de control adecuadas a los riesgos mas relevantes asociados a su actividad, lo cual
permite realizar una gestion de los mismos implicando a todos los departamentos y empleados. Cabe destacar,
dentro del proceso de gestion de riesgos, la existencia de unas lineas de responsabilidad claramente definidas.

La actividad del Grupo exige el control de los siguientes riesgos:
- Riesgo de mercado.

- Riesgo de crédito. . .

- Riesgo operacional.

- Riesgo de tipo de interés.

- Riesgo de liquidez.
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et

- Riesgo de tipo de cambio.
A continuacién se describen los procesos establecidos para el control de los riesgos mencionados:

Exposicidn al riesgo de mercado

El riesgo de mercado es aquel que comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los
precios de mercado de los instrumentos financieros, de los tipos de interés de los activos y pasivos y de los tipos
de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales o fuera de balance.

El Grupo se basa en métodos estandar para establecer los requerimientos de recursos propios por riesgo por
posicién en renta variable, renta fija y tipo de cambio.

El Grupo cuantifica este riesgo calculando VAR (Value at Risk), que recae en la cartera propia. Sobre ésta, se
verifica diariamente que se cumplen los limites establecidos, remitiendo dicha informacién a la alta direccion. En
este sentido, se realizan diariamente los calculos de VAR que se complementan con medidas de incrementali,
marginal VAR y Stresstesting. El Grupo dispone de sistemas de medicién de riesgo de mercade que permiten la
evaluacion de la cartera en cualquier momento del dia, mejorando asf el control integral de las posiciones tomadas.

Exposicién al riesgo de crédito
El método utilizado para el calculo de la exposicion por riesgo de crédito es el método estandar.

La gestién del riesgo de crédito se basa en el establecimiento, seguimiento y control de limites por concentracién
para clientes y contrapartes incluyéndose las posiciones de cartera propia.

En este sentido, distinguimos entre riesgo propiamente de crédito como el derivado de depésitos, posiciones en
emisores de renta fija y derivados OTC y el equivalente en crédito generado de la operativa pendiente de liquidar
de la actividad recurrente del Grupo con clientes y contrapartes.

Exposicién al riesgo operacional

Para el Grupo, el riesgo operacional engloba las pérdidas econémicas debidas a fallos o inadecuaciones de los
procesos, el personal y los sistemas internos o bien a causa de acontecimientos externos. El Grupo considera que
los principales componentes del riesgo operacional son el riesgo de ejecucion, el riesgo de cumplimiento normativo
y el riesgo tecnoldgico.

El riesgo operativo se deriva de cualquier error en la ejecucién de una orden que pueda suponer un perjuicio para
el Grupo.

El riesgo de cumplimiento normativo recoge el impacto adverso que puede derivarse de sanciones (riesgo
normativo) y del deterioro de la reputacién (riesgo reputacional), como consecuencia del incumplimiento de
disposicicnes legales, estandares v codigos de conducta.

El Grupo es consciente de la relevancia del entorno regulatorio al que se encuentra sometido su actividad y, por
lo tanto, dispone de recursos y procedimientos adecuados y suficientes que controlan y mitigan la exposicion al
riesgo de cumplimiento normativo.
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El Grupo invierte de manera regular en disponer de recursos humanos y medios materiales para conseguir el
maximo grado de automatismo front-to-back, de forma que se mitiga el riesgo operacional en todo el ciclo de vida
de las operaciones contratadas.

El Grupo define el riesgo tecnolégico como la posibilidad de ocurrencia de impactos negativos provocados por
fallos en los sistemas informaticos y, dada la dependencia del negocio a las nuevas tecnologias, es consciente de
que el correcto funcionamiento de los sistemas informéaticos es un hecho clave para prevenir que este tipo de
eventos provoquen pérdidas o dafios al Grupo.

Asimismo, el Grupo tiene establecidas una serie de medidas y controles con la finalidad de reducir al méximo el
riesgo operacional en el que pueda incurrir. Entre estas medidas y controles podemos mencionar los manuales
de procedimientos, planes de contingencia, seguimiento de la evolucion de las plataformas informaticas, revisiones
de auditoria interna y externa, etc.

Finalmente, para controlar y medir de forma homogénea todos los riesgos del Grupo, se dispone de una matriz de
riesgos globales en la que se detallan procesos, tipos de riesgos, controles, eficacia de los mismos y riesgo final
residual de cada proceso.

Para el calculo de la exposicién por riesgo operacional se utiliza el método del indicador basico.
Riesgo de tipo de interés estructural de balance

El riesgo de tipo de interés estructural de balance es el riesgo actual o potencial que se deriva de cambios en la
estructura financiera def Grupo debidos a movimientos adversos de los tipos de interés.

El Grupo no esta expuesto al riesgo de tipo de interés de manera significativa, ya que su estructura de balance no
es materialmente sensible a los movimientos de tipo de interés.

Riesgo de liquidez

Elriesgo de liquidez es el riesgo actual o potencial ocasionado por la incapacidad de una institucion para satisfacer
sus obligaciones cuando vencen.

Se complementa el control de este riesgo con informes diarios que monitorizan la posicion de liquidez en diferentes
momentos del tiempo, pudiendo anticipar y resolver con antelacion las posibles dificultades de liquidez que
pudieran existir. En este sentido, con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago
que se derivan de su actividad, ademas de su efectivo (véase Nota 6), el Grupo cuenta con lineas crediticias
multigrupo (véase Nota 23).

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo tiene establecidas una serie de medidas con la finalidad de reducir al méaximo el riesgo de tipo de cambio
en el que pueda incurrir, tomando las medidas necesarias en cada momento.

Conclusiones

Los procedimientos de gestion de riesgos estan en un proceso de continua revisién y mejora y los que actualmente
se emplean se consideran adecuados a la naturaleza y nivel de complejidad de las actividades del Grupo, que
cuenta con personal cualificado que aporta el conocimiento y la experiencia suficiente en la gestion de los riesgos
y garantiza la evolucién y la mejora de los procesos de gestion adecuandolos a la practica diaria.
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Por todo ello, los sistemas de gobierno, gestién y control en el ambito individualizado y conjunto de riesgos se
consideran adecuados y adaptados a la realidad del Grupo.

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, de los saldos de determinados epigrafes de los
balances, sin tener en cuenta las correcciones valorativas por deterioro, al 31 de diciembre de 2019 y 2018:
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Miles de Euros
Ala Hasta 1 Entre 1y Entre 3 y Entre6y | Méasde 12 Indeter-
Vista Mes 3 Meses 6 Meses 12 Meses Meses minado Total
Activo:
Tesorerfa 14 - - - - - - 14
Cartera de negociacion-
Valores representativos de deuda - - - - - - - -
Instrumentos de capital - - - - - - - -
Derivados de negociacion - - - - - - - -
Activos financieros disponibles para la venta-
Otros instrumentos de capital - - - - - - 3.542 3.542
Inversiones crediticias-
Crédito a intermediarios financieros (*) 27412 6 2.033 - - - 500 29.951
Crédito a particulares (*) - 9.110 35.064 3.736 1.251 5.102 4.801 59.064
Total Activo 27.426 9.116 37.097 3.736 1.251 5.102 8.843 92.571
Pasivo:
Cartera de negociacion - - - - - - - -
Pasivos financieros a coste amortizado-
Deudas con intermediarios financieros - 26 - 8.883 24284 - - 33.193
Deudas con particulares - - 236 - 982 - 402 1.620
Empréstitos y pasivos subordinados - 3.988 1.988 10.841 3.903 - - 20.720
Total Pasivo - 4.014 2.224 19.724 29.169 - 402 55.533
Diferencia Activo menos Pasivo 27.426 5.102 34.873 (15.988) (27.918) 5.102 8.441 37.038
(*) Importes brutos, sin considerar, en su caso, los ajustes por deterioro de crédito.
Miles de Euros
Ala Hasta 1 Entre 1 y Entre 3y Entre 6y | Masde 12 Indeter-
Vista Mes 3 Meses 6 Meses 12 Meses Meses minado Total
Activo:
Tesoreria 20 - - - - - - 20
Cartera de negociacion-
Valores representativos de deuda - - - 974 - - - 974
Instrumentos de capital - - - - - - - -
Derivados de negociacion - - - - - - - -
Activos financieros disponibles para la venta-
Otros instrumentos de capital - - - - - - 2.322 2.322
Inversiones crediticias-
Crédito a intermediarios financieros (*) 22.812 18 4.168 - - - 62 27.060
Crédito a particulares (*) - - 42.436 3.195 1.116 12.659 2.510 61.916
Total Activo 22.832 18 46.604 4.169 1.116 12.659 4.894 92.292
Pasivo:
Cartera de negociacion - - - - - 207 - 207
Pasivos financieros a coste amortizado-
Deudas con intermediarios financieros - 21 12 9.726 11.538 13212 - 34.509
Deudas con particulares - - 166 - 946 2.634 - 3.746
Empréstitos y pasivos subordinados - 6.956 4.965 11.840 - - - 23.761
Total Pasivo - 6.977 5.143 21.566 12.484 16.053 - 62.223
Diferencia Activo menos Pasivo 22.832 (6.959) 41.461 (17.397) (11.368) (3.394) 4.894 30.069

(*) Importes brutos, sin considerar, en su caso, los ajustes por deterioro de crédito.
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22. Gestién de capital

La Directiva 2013/36, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de
las entidades de crédito y las empresas de inversion, contiene las disposiciones relativas al acceso a la actividad
de las entidades, las modalidades de su gobierno y su marco de supervisién, tales como las disposiciones que
regulen la autorizacion de la actividad, la adquisicion de participaciones cualificadas, el ejercicio de la libertad de
establecimientoy de la libre prestacion de servicios y las facultades de las autoridades competentes de los Estados
miembros de origen y de acogida a este respecto, asi como las disposiciones que regulen el capital inicial y la
revisién supervisora de las entidades.

El Reglamento 575/2013, relativo a los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, recoge, entre otras cosas, aquellos requisitos prudenciales aplicables a las entidades que se refieran
exclusivamente al funcionamiento de los mercados de servicios bancarios y financieros y que tengan por objeto
garantizar tanto la estabilidad financiera de los operadores en estos mercados como un elevado grado de
proteccion de los inversores y los depositantes.

Con fecha 29 de junio de 2014 entr6 en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la C.N.M.V., sobre el ejercicio
de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus
grupos consolidables, que regula las opciones que el Reglamento 575/2013 atribuye a las autoridades
competentes nacionales, aplicables a los grupos consolidables de empresas de servicios de inversién y a las
empresas de servicios de inversién esparfiolas integradas o no en un grupo consolidable, relativas a aquellas
materias que se consideran necesarias para la aplicacion del citado Reglamento 575/2013 desde el 1 de enero
de 2014.

Este paquete legislativo persigue, entre otros aspectos:

a. Incrementar la cantidad, calidad, consistencia y transparencia del capital del sistema bancario europeo.
b. Limitar el apalancamiento del mismo.

¢. Preveniry mitigar el riesgo sistémico a través de politicas macroprudenciales.

d. Desarrollar un sistema de colchones de liquidez que asegure que las entidades cuentan con una reserva
diversificada de activos liquidos suficiente para satisfacer sus necesidades de liquidez en caso de crisis de
liquidez a corto plazo.

e. Desarrollar un marco normativo destinado a asegurar que las entidades cuentan con una estructura de
financiacion estable a mas largo plazo.

f. Reforzar las practicas de gobierno corporativo de las entidades, mejorando asi la disciplina del mercado.

Al 31 de diciembre de 2019, el Grupo tiene superavit de recursos propios. En lo que respecta a JB Capital Markets,
Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad determinante del Grupo a efectos de control,
medicién y analisis de riesgos, asi como a efectos del analisis de la adecuacion del capital, cabe mencionar que
al 31 de diciembre de 2019 mantiene sélidos niveles de solvencia manteniendo asimismo un superavit de recursos
propios.

Los requerimientos de recursos propios minimos establecidos por la normativa se calculan en funcion de la
exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos y otros que puedan derivarse
de su actividad. En este sentido, la planificacion de capital se basa en el objetivo de mantener el perfil de riesgo,
asi como mantener el nivel de recursos propios de manera que, como ocurre en la actualidad, se cubran
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sobradamente las necesidades de capital de cada una de las lineas de consumo existentes derivadas de las
previsiones de volumen de actividad.

Dada la naturaleza y dimensioén del Grupo, el citado exceso de recursos propios permitira cubrir cualquier
necesidad adicional de capital en el medio y largo plazo que pudiera producirse por un incremento de la actividad
que conlleve un mayor requerimiento por el aumento de la exposicién al riesgo. El Grupo tiene como objetivo de
capital el mantenimiento de un nivel de recursos propios elevado, que permita asegurar la capacidad de negocio
incluso en circunstancias adversas de mercado.

La elaboracion de escenarios de stress pone de manifiesto que, ante los diferentes escenarios planteados, el
Grupo mantendria una holgura de solvencia suficiente por encima tanto de las exigencias regulatorias como del
objetivo interno definido por el Grupo.

El plan de negocio para los préximos afios contempla aumentar los ingresos por las actividades de analisis en
materia de inversion, la intermediacion en renta variable y la banca de inversién, asi como el incremento de la
actividad de las filiales Savia Asset Management, S.L. y Savia Financiacion, S.A. De esta forma, se estima que
los recursos propios exigibles aumenten ligeramente con el crecimiento de estas actividades.

Los resultados de esta supervision continua son informados mediante el Informe Anual de Autoevaluacion de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de Administracién de JB Capital Markets, Sociedad
de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal).

Con fecha 5 de diciembre de 2019 se publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea el Reglamento 2019/2033
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los requisitos prudenciales de las
empresas de servicios de inversion y por el que se modifica, entre otros, el Reglamento 575/2013, sin que a la
fecha se haya realizado transposicion de la norma a Espafia. El Grupo ha iniciado el proceso de analisis de la
misma, si bien en la medida en que no se ha realizado la transposicion no puede concluirse sobre el impacto que
esta modificacion puede tener en el Grupo. En todo caso, en la actualidad el Grupo cuenta con un superavit muy
significativo de recursos propios.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por el Grupo, aunque no comprometan su patrimonio.

i. Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion al 31 de diciembre de 2019 y 2018 de este epigrafe es la siguiente:
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Miles de euros
2019 2018

Avales y garantias concedidas:
Otros - 13.377
Ordenes propias sobre valores pendientes de ejecutar:
Ordenes de compra - 2.562
Ordenes de venta - 2.564
Activos afectos a garantias propias o de terceros - 39.349
Derivados financieros - 8.524

- 66.376

La cuenta “Otros” recogia fundamentalmente el importe que garantizaba la sociedad dependiente JB Capital
Markets, S.V. (Sociedad Unipersonal) a Inversiones Pefia Cabarga, S.L. ante una entidad de crédito para hacer
frente a los pagos y obligaciones que pudieran derivarse de una operacién de financiacién contratada por esta
ultima sociedad que fue cancelada durante el ejercicio 2019.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de la cuenta “Activos afectos a garantias propias o de terceros”
correspondia a:

- Al valor de tasacién del inmueble hipotecado como garantia del crédito concedido por una entidad
financiera nacional a la sociedad dependiente Inversiones Pefia Cabarga, S.L., por importe de 24.235 miles
de euros (véanse Notas 3-iy 14).

- Al patrimonio neto correspondiente al 100% de las participaciones sociales de la sociedad dependiente
Inversiones Pefia Cabarga, S.L., por importe de 15.114 miles de euros (véase Nota 2.10), sobre las que se
otorg6 derecho real de prenda a favor de una entidad financiera nacional para hacer frente a los pagos y
obligaciones que pudieran derivarse de una operacion de financiacion contratada por dicha sociedad en el
ejercicio 2015 (véanse Notas 3-i y 14).

Como consecuencia de la cancelacion del contrato de financiacion, se produjo simultaneamente la cancelacion
de estos contratos.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de la cuenta “Derivados financieros” se correspondia con el valor nominal
comprometido de contratos de derivados (Notas 6 y 13).

Las garantias depositadas en efectivo para la operativa con futuros y permutas financieras se registran, en su
caso, en el epigrafe “Inversiones Crediticias - Crédito a intermediarios financieros” del balance, dentro de la
cuenta “Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar” (véase Nota 6).

ii. Otras cuentas de orden

El saldo al 31 de diciembre de 2019 y 2018 registrado en “Otras cuentas de orden” corresponde a:
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Miles de Euros
2019 2018
Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito 9.838 25.430
Ordenes de clientes de compra de valores 2.511 28.129
Ordenes de clientes de venta de valores 14.509 192.982
Préstamo de valores recibidos 19.596 21.054
Activos en suspenso regularizados (Nota 7) 1.802 1.831
48.256 269.426

E! saldo de la cuenta "Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito” del desglose anterior recoge
el importe del saldo disponible de las pélizas de crédito contratadas por el Grupo una vez considerados los saldos
dispuestos por las sociedades que lo componen {véanse Notas 1y 14), conforme al siguiente detalle:

Ejercicio 2019
Miles de Euros
Saldo dispuesto

(Nota 14) Limite Saldo disponible | Vencimiento
Péliza de crédito V@ ® 5.164 7.000 1.836 01/07/2020
Péliza de crédito 1)@ ) 8.624 12.000 3.376 30/11/2020
Péliza de crédito 1 @) ) 10.491 12.000 1.509 31/10/2020
Péliza de crédito V@ ) 8.883 12.000 3.117 27/06/2020
Saldos al 31.12.2019 33.162 43.000 9.838

(1) Tipo de interés variable referenciado al Euribor, revisable y liquidable anual o trimestralmente, segin corresponda.

(2) Pdliza conjunta para las sociedades Savia Financiacién, S.A., Savia Asset Management, S.L., JB Capital Markets,
Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) y la propia Sociedad.

(3) Pdliza conjunta para Savia Financiacion, S.A. y la propia Sociedad.
(4) Renovacioén tacita anual.

(5) Renovada en el ejercicio 2019.
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Ejercicio 2018
Miles de Euros
Saldo dispuesto

(Nota 14) Limite Saldo disponible | Vencimiento
Poliza de crédito W @@ 2.277 7.000 4.723 01/07/2019
Péliza de crédito 1@ 6 1.524 12.000 10.476 21/12/2019
Péliza de crédito W @ ©) 7.723 12.000 4.277 31/10/2019
Poliza de crédito D @® 9.726 12.000 2.274 27/06/2019
Saldos al 31.12.2018 21.250 43.000 21.750

(1) Tipo de interés variable referenciado al Euribor, revisable y liquidable anual o trimestraimente, segtin corresponda.

(2) Pdliza conjunta para las sociedades Savia Financiacion, S.A., Savia Asset Management, S.L., JB Capital Markets,
Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) y la propia Sociedad.

(3) P_éliza conjunta para Savia Financiacion, S.A. y la propia Sociedad.
(4) Renovacion tacita anual.

(5) Renovada en el ejercicio 2018.

Asimismo, el saldo de dicha cuenta, al 31 de diciembre de 2018, recogia por importe de 3.680 miles de euros
el saldo disponible del crédito otorgado por una entidad financiera nacional a la sociedad dependiente
Inversiones Pefia Cabarga, S.L., con fecha 18 de diciembre de 2015 (véase Nota 15), cuyo principal ascendia
a 18.000 miles de euros, con vencimiento 18 de diciembre de 2030 y tipo de interés variable referenciado al
Euribor, con liquidacion trimestral. Durante el ejercicio 2018 se produjeron disposiciones por un total de 2.918
miles de euros y se realizaron amortizaciones del principal por importe conjunto de 952 miles de euros. El 30
de octubre de 2019, las partes acordaron la amortizacién anticipada.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo del epigrafe “Préstamo de valores recibidos” del cuadro anterior
recoge el valor razonable de los valores recibidos en préstamo.

Las garantias depositadas en efectivo para la operativa con préstamo de valores, que al 31 de diciembre de
2019 ascendieron a 23.220 miles de euros, se encuentran registradas en el epigrafe “Inversiones crediticias —

Crédito a particulares” del balance consolidado (23.210 miles de euros al 31 de diciembre de 2018) -véase
Nota 7-.

24. Partes vinculadas
Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y la Alta Direccién del Grupo

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existian créditos concedidos, anticipos, COmpromisos por pensiones,
seguros de vida y compromisos de garantia, ni se han concedido créditos ni anticipos a los miembros anteriores
o actuales del Consejo de Administracion de fa Sociedad y de fa Alta Direccion del Grupo distintos de los indicados
enlas Notas 5y 7.

Operaciones con el Socio Unico

No existen otros contratos distintos del mencionado en la Nota 7.
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Operaciones con empresas asociadas y vinculadas

‘ CENTIMOS
E DE EURO

ON9727797

|

Miles de Euros
2019 2018
Empresas Empresas
asociadasy | Empresas asociadas y Empresas
multigrupo | vinculadas multigrupo vinculadas
BALANCE:
Activo-
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6)-
Comisiones pendientes de pago - 956 - 3.780
Crédito a particulares (Nota 7)-
Comisiones pendientes de pago 5 32 5 37
Préstamos 500 - - 277
Cuentas en participacién - 229 - 1.682
Cuenta corriente mercantil 136 - - -
Garantias depositadas - 23.220 - 23.210
Subarrendamiento y soporte operativo - 25 - 1
Otros - 125 - 6.083
Participaciones (Nota 9) 37 - 8.747 -
Pasivo-
Empréstitos y pasivos subordinados (*) - 20.720 - 23.761
PERDIDAS Y GANANCIAS:
Ingresos-
Resultado de entidades valoradas por el método de la
participacién (Nota 18) 15.156 ) (1.253) i
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 25)
Préstamos 1 3 - 4
Garantias depositadas - 61 - 63
Otros - 79 - -
Resultado de operaciones financieras (neto) - Otros (Nota 29)
Cuenta en participacion - 1.745 - -
Comisiones percibidas (Nota 27)
Comisiones por asesoramiento en materia de inversion 1.248 6.804 18 1.673
Gestién de vehiculos de inversion - 9.852 - 5.424
Otros productos de explotacion
Subarrendamiento y soporte operativo - 31 - 11
Cuentas en participacién - - - 34
Gastos-
Intereses y cargas asimiladas (*) - 892 - 1.011
Otras Cuentas de Orden-
Préstamo de valores (Nota 23) - 19.596 - 21.054

(*) Se corresponden con pagarés no cotizados emitidos a un tipo

de interés fijo al descuento por la sociedad dependiente Savia

Financiacion, S.A. con un importe nominal de 21.000 miles de euros (24.000 miles de euros al 31 de diciembre de 2018) y un

vencimiento inferior a 12 meses.
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Intereses y rendimientos asimilados

26.

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada comprende los intereses devengados en los
ejercicios 2019 y 2018 por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar
el método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses
se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados
por el Grupo en los gjercicios 2019 y 2018:

Miles de euros
2019 2018
Crédito a intermediarios financieros:
Cuentas a la vista (Nota 6) 4 1
Adquisiciones y cesiones temporales de activos y
valores representativos de deuda (Notas 6 y 8) 64 18
Rendimientos esperados de los contratos de seguro
(Nota 16) 8 9
68 28
Crédito a particulares (Notas 7 y 24) 3.026 3.286
3.094 3.314

Intereses y cargas asimiladas

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada comprende los intereses devengados en el
ejercicio por todos los pasivos financieros con rendimiento, implicito o explicito, que se obtienen de aplicar el
meétodo del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y cargas asimiladas mas significativos devengados por el
Grupo en los ejercicios 2019 y 2018:

Miles de Euros
2019 2018
Deudas con intermediarios financieros (Notas 6, 13,14 y 24) 1.698 1.613
Deudas con particulares (Nota 16) 9 9
1.707 1.622

El saldo de la cuenta “Deudas con intermediarios financieros” recoge los intereses devengados de ios pagarés no
cotizados emitidos por la sociedad dependiente Savia Financiacién, S.A. por importe de 892 miles de euros (1.011
miles de euros por este concepto en el ejercicio 2018) — véase Nota 24 —,

En los ejercicios 2019 y 2018, el saldo de la cuenta “Deudas con particulares” recoge, entre otros, los costes por
intereses con origen en los fondos para pensiones y obligaciones similares por importe de 6 y 9 miles de euros,
respectivamente (véase Nota 16).
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27. Comisiones Percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto las que formen parte integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros. El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas
de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los ejercicios 2019 y 2018, es el siguiente:

Miles de Euros
Comisiones Percibidas con Origen en: 2019 2018
Tramitacion y ejecucion de érdenes para compraventa de valores 8.043 1.957
Comisiones por elaboracién de informes de inversion, andlisis financiero y 8.784 2.528
asesoramiento en materia de inversién
Aseguramiento, colocacién de emisiones, blisqueda y colocacion de paquetes 3.317 1.690
en mercados secundarios
Gestién de vehiculos de inversion 9.852 5.424
Comisiones financieras por concesion de préstamos y descuentos 1.679 1.663
Gestién y administracion de deuda distressed y servicios de recobro 2.637 4.034
Otras comisiones 2.518 3.964
36.830 21.260

Las comisiones devengadas pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2019 y 2018 por todos los conceptos
descritos anteriormente (algunas de ellas con partes vinculadas) se incluyen en los capitulos “Crédito a
Intermediarios Financieros” y “Crédito a Particulares” del balance consolidado (véanse Notas 6, 7y 24).

28. Comisiones Pagadas

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de Euros
2019 2018
Operaciones con valores 839 726
Operaciones con derivados 26 41
Comisiones pagadas a mercados y sistemas de 216 166
compensacion y liquidacion
Otras comisiones (*) 1.076 99
2.157 1.032

(*) En el ejercicio 2019 incluye 994 miles de euros de impuesto sobre el valor afiadido de determinadas

comisiones satisfechas entre empresas del grupo.
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29. Resultados de operaciones financieras

, DE EURO

ONS727800

Incluye el importe de los ajustes por valoracion de los instrumentos financieros (excepto los imputables a intereses
devengados por aplicacién del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor de los activos), asi

como los resultados obtenidos en su compraventa.

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en funcién del origen y

la naturaleza de las partidas que lo conforman, es el siguiente:

Miles de Euros
2019 2018

Origen:
Cartera de negociacion 933 89
Otros (Notas 7 y 15) (910) -

23 89
Naturaleza:
Valores mobiliarios (Notas 8 y 23) 1.302 684
Derivados (Notas 8, 13 y 23)® (369) (595)
Cuentas en participacion (Notas 7 y 15) (910) -

23 89

(*) Incluye, en su caso, los resultados generados por la operativa de cartera propia y la permuta
financiera de tipo de interés contratada por la sociedad dependiente Inversiones Pefia Cabarga,

S.L.
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Diferencias de cambio

El desglose al 31 de diciembre de 2019 y 2018 del contravalor en euros de los principales saldos de activo y pasivo
del balance consolidado mantenidos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas que los
integran y a las divisas mas significativas en las que se encuentran denominados, es el siguiente:

Contravalor en miles de euros
2019 2018
Naturaleza de los Saldos en Moneda Extranjera Activos Pasivos Activos Pasivos
Saldos en délares estadounidenses:
Tesoreria 1 - 3 -
Inversiones crediticias (Nota 6) 567 - 672 -
Deudas con intermediarios financieros (Nota 14) - 2 - 4
Resto de activos y pasivos (Nota 12) - - - 32
Saldos en libras esterlinas:
Tesoreria 4 - 6 -
Inversiones crediticias (Nota 6) 1.127 - 588 -
Deudas con intermediarios financieros (Nota 14) - 2 - -
Deudas con particulares (Nota 15) - 208
Activo material (Nota 10) 41 - 3 -
Activo intangible (Nota 11) 4 - 4 -
Resto de activos y pasivos (Nota 12) 274 356 269 282
Saldos en délares de Hong-Kong:
Inversiones crediticias (Nota 6) - - 8 -
Saldos en coronas noruegas:
Inversiones crediticias (Nota 6) 18 - S -
Saldos en francos suizos:
Tesoreria 3 - 3 -
Inversiones crediticias (Nota 6) 9 - 133 -
Saldos en coronas suecas:
Inversiones crediticias (Nota 6) 2 - 20 -
Saldos en délares australianos:
Inversiones crediticias (Nota 6) 19 - 7 -
Saldos en yenes japoneses:
Inversiones crediticias (Nota 6) - - 1 -
Saldos en délares canadienses:
Inversiones crediticias (Nota 6) 34 - 39 -
Saldos en coronas danesas:
Inversiones crediticias (Nota 6) 2 - 12 -
Saldos en zloty polaco:
Inversiones crediticias (Nota 6) - - (2) -
Total saldos denominados en moneda extranjera 2.105 568 1.771 318

Durante el gjercicio 2019, las diferencias positivas y negativas generadas por la aplicacion de las normas descritas
en la Nota 3-u han ascendido a 101 y 181 miles de euros, respectivamente (99 y 107 miles de euros,
‘respectivamente, en el ejercicio 2018) y se registran por el importe neto en el capitulo “Diferencias de Cambio
(neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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31. Gastos de personal
a) Composicién

La composicion de los gastos de personal recogidos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los
ejercicios 2019 y 2018 es la siguiente:

Miles de euros
2019 2018
Sueldos y salarios 29.013 12.980
Indemnizaciones 856 262
Seguridad Social 1.871 1.735
Otros gastos de personal 370 429
32.110 15.406

La cuenta “Gastos de Personal — Sueldos y salarios” recoge el gasto devengado por el Grupo durante los
ejercicios 2019 y 2018 en concepto de remuneracion a empleados por los servicios prestados, incluidas las
retribuciones variables. El importe pendiente de pago por este concepto, al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
que asciende a 3.269 y 1.439 miles de euros, respectivamente, se registra en el epigrafe “Resto de Pasivos —
Remuneraciones pendientes de pago” del balance consolidado a dichas fechas (véase Nota 12), habiéndose
satisfecho parte de ellas con anterioridad a la formulacién de estas cuentas anuales.

La cuenta “Gastos de Personal — Otros gastos de personal” recoge las dotaciones a las provisiones por
beneficios para empleados realizadas por la sociedad dependiente JB Capital Markets, S.V., S.A. (Sociedad

Unipersonal) durante los ejercicios 2019 y 2018 por importe de 86 miles de euros en ambos ejercicios (véase
Nota 16).

b) Numero de empleados

El namero medio de empleados del Grupo durante los ejercicios 2019 y 2018, detallado por categorias
profesionales, es el siguiente:

Numero Medio de
Empleados
2019 2018
Directivos 17 12
Técnicos 92 105
Administrativos 48 42
157 159 |

El ndmero de empleados del Grupo al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:
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Numero de Empleados
2019 2018

Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres

Directivos 14 2 17 2
Técnicos 56 35 59 38
Administrativos 30 16 20 21
100 53 96 61

Durante el ejercicio 2019, no ha habido personas empleadas por el Grupo, con discapacidad mayor o igual del

33%.

32. Gastos generales y Otras cargas de explotacion

a) Desglose

El desglose del saldo del capitulo “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los
ejercicios 2019 y 2018 es el siguiente:

Miles de Euros
2019 2018
Alquileres de inmuebles e instalaciones 1.394 1.445
Comunicaciones 241 485
Sistemas informaticos 665 635
Suministros 363 419
Conservacion y reparacion 84 39
Publicidad y propaganda 117 149
Representacion y desplazamiento 678 701
Organos de gobierno 691 703
Otros servicios de profesionales independientes 6.301 6.789
Contribuciones e impuestos 125 98
Resto de gastos 242 602
Total gastos generales 10.901 12.065

La cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones” recoge, fundamentalmente, los gastos correspondientes
al arrendamiento de las oficinas que constituyen el domicilio social de las sociedades del Grupo. Las fianzas

12).

constituidas por los distintos arrendamientos. estan recogidas en el epigrafe “Resto de activos” (véase Nota

A continuacion se detallan las cuotas de arrendamiento minimas que las sociedades del Grupo tienen
contratadas con los respectivos arrendadores, en base a los mencionados contratos, sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por [PC, ni el Impuesto sobre el Valor Afadido:
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Miles de

Euros ™
Hasta un afio 557
Entre 1 y 5 afios 276
Mas de 5 afios -

(*) Importes no actualizados por IPC.

Cabe destacar que los mencionados contratos no establecen cuotas contingentes, restricciones u opciones de
compra y se establecen clausulas de actualizacion anual, durante el tiempo de vigencia del mismo teniendo
como referencia el Indice General de Precios al Consumo (“IPC”).

El saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales independientes” incluye los gastos en los que ha
incurrido al Grupo durante los ejercicios 2019 y 2018 por servicios de informacion financiera proporcionados
por distintos proveedores de informacion, por servicios registrales, notariales, de asesoria laboral y fiscal y por
servicios de consultoria. En dicha cuenta se registran los gastos derivados de la gestion y el recobro que
desarrolla la sociedad dependiente Savia Asset Management, S.L. y que son posteriormente refacturados a
los clientes por importe de 1.339 miles de euros (1.473 miles de euros en el gjercicio 2018) - véase Nota 27-.

Los importes pendientes de pago por todos estos conceptos al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se registran
dentro del saldo del capitulo “Resto de pasivos” del pasivo del balance consolidado (véase Nota 12).

b) Otras cargas de explotacién

En los ejercicios 2019 y 2018, incluido en el saldo del epigrafe “Otras Cargas de Explotacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada se registran, entre otras, las tasas de la C.N.M.V, por importe de 1 y 58
miles de euros, respectivamente, asi como la aportacion al Fondo General de Garantia de Inversiones por
importe de 25 y 30 miles de euros, respectivamente y la aportacién al Fondo de Restructuracion Ordenada
Bancaria por importe de 1 miles de euros en ambos ejercicios (véanse Notas 2.7 y 8-a). Asimismo, este
epigrafe recoge en los ejercicios de 2019 y 2018 las tasas soportadas por la sociedad dependiente JB Capital
Management LLP de la FCA y FSA por importe conjunto de 7 y 2 miles de euros, respectivamente.

c) Otra informacién

En los ejercicios 2019 y 2018, incluido en el saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales
independientes”, se recogen los honorarios satisfechos por el Grupo a su auditor en concepto de auditoria,
que han ascendido a 160 miles de euros (154 miles de euros en el ejercicio 2018). Adicionalmente, en el
ejercicio 2019, dentro de esta cuenta se incluyen los honorarios correspondientes a servicios prestados por
empresas vinculadas al auditor por otros servicios profesionales, por importe de 39 miles de euros.

d) Informacioén sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria
de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:
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Dias
2019 2018
Periodo medio de pago a proveedores 15 16
Ratio de operaciones pagadas 15 17
Ratio de operaciones pendientes de pago 11 15
Importe Importe
(Miles de (Miles de
Euros) Euros)
2019 2018
Total pagos realizados 19.521 15.086
Total pagos pendientes 1.303 881

Conforme a la Resolucioén del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucién, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en el capitulo “Resto

de Pasivos” del pasivo del balance consolidado.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2019 segun la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es

de 30 dias, salvo que exista acuerdo entre las partes en cuyo caso no podra exceder de 60 dias.
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Anexo

Informacién de Grupo Inversiones Zuli para el cumplimiento del articulo 192
del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (“Informe Anual de Empresas
de Servicios de Inversion”)

La presente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 192 del Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
que transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de
2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de
crédito y las empresas de inversion.

a) Denominacién, naturaleza y ubicacién geogréfica de Ia actividad

Inversiones Zulu, S.L. (en adelante, la Sociedad) se constituy6 el 22 de junio de 2000 por un periodo de tiempo
indefinido, comprendiendo su objeto social comprar, vender, promocionar, gestionar, tener, custodiar, administrar,
canjear, disfrutar y gravar toda clase de valores mobiliarios, titulos, valores, efectos de comercio y bienes muebles
en general.

Su domicilio social se encuentra en a la Plaza Manuel Gomez Moreno 2, en Madrid.

La Sociedad es la sociedad dominante del Grupo de empresas de servicios de inversién (Grupo Inversiones Zuld
- en adelante, el Grupo -) supervisado por fa Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V),
que integra, al 31 de diciembre de 2019, a JB Capital Markets, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal),
Savia Asset Management, S.L., Savia Financiacién, S.A., Inversiones Pefia Cabarga, S.L., JB Capital
Management (Services) LTD (anteriormente denominada Widecast (Services) LTD), JB Capital Management LLP
(anteriormente denominada Widecast (Capital) LLP), JBCM Energia e Infraestructuras, S.L.U., JB Filiales y
Participadas, S.L.U., FYP Inversiones Dentales 2018, S.L.U., La Mola Capital, S.L. y Alias Tech GP LLP como
sociedades dependientes; Odontos Holding 2016, S.L. como entidad asociada y Procurator Litigation Advisors,
S.A. como entidad multigrupo (véase Nota 2.10 de la memoria).

Respecto a la sociedad dependiente JB Capital Markets, S.V, S.A. (Sociedad Unipersonal), la actividad de la
sociedad esta sujeta a lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre
régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que prestan servicios de inversion
y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emanada de la C.N.M.V..

Tal y como se define en el programa de actividades de JB Capital Markets, S.V, S.A. (Sociedad Unipersonal),
autorizado por la C.N.M.V., a continuacion se detallan las actividades que puede prestar dicha sociedad:

1. Prestacién de los siguientes servicios de-inversion:
a. Larecepciony transmision de 6rdenes de clientes en relacion con uno o méas instrumentos financieros.

b. La ejecucién de dichas 6rdenes por cuenta de terceros en mercados secundarios en base a su
condicién de miembro.

c. Lanegociacién por cuenta propia.



ONS727807

CLASE 82

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

e. La colocacién de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.

f.  Elaseguramiento de instrumentos financieros o colocacién de instrumentos financieros sobre la base
de un compromiso firme.

g. Elasesoramiento en materia de inversion.
2. Realizacion de las siguientes actividades complementarias:

a. La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 del
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015,
de 23 de octubre.

b. El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines,
asi como el asesoramiento y demas servicios en relacion con fusiones y adquisiciones de empresas.

c. Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacién de
instrumentos financieros.

d. La elaboracién de informes de inversiones y analisis financieros u ofras formas de recomendacion
general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

Dichos servicios de inversién y, en su caso, las actividades complementarias se prestaran sobre los siguientes
instrumentos:

a. Los valores negociables, en sus diferentes modalidades, incluidas las participaciones en Fondos de
Inversién.

b.  Los instrumentos del mercado monetario que sean valores negociables.
¢.  Los instrumentos del mercado monetario que no sean valores negociables.
d. Los contratos de cualquier tipo que sean objeto de negocio en un mercado secundario, oficial o no.

e. Los contratos financieros a plazo, los contratos financieros de opcion y fos contratos de permuta
financiera, siempre que los subyacentes sean valores negociables, indices, divisas, tipos de interés o
cualquier otro tipo de subyacente de naturaleza financiera, con independencia de la forma en que se
liquiden y aunque no sean objeto de negociacion en un mercado secundario, oficial o no.

f.  Los contratos u operaciones sobre instrumentos no conternplados en las letras anteriores, siempre
que sean susceptibles de ser negociados en un mercado secundario, oficial o no, y aunque su
subyacente sea no financiero, comprendiendo, a tal efecto, entre otros, las mercancias, las materias
primas y cualquier otro bien fungible.

3. Realizacion de la actividad accesoria de recepcion y transmision de 6rdenes de clientes sobre préstamos
y créditos comerciales.
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Las actividades que integran el objeto social podran ser desarrolladas por la Sociedad total o parcialmente de
modo indirecto, en cualquiera de las formas admitidas en Derecho y, en particular, a través de la titularidad de
acciones y participaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo.

El Grupo Inversiones Zulti desarrolla toda su actividad en Espafia, a excepcion de la actividad de gestién que
presta JB Capital Management LLP, con el soporte operativo de JB Capital Management (Services) LTD, en
Londres (Reino Unido).

b) Volumen de negocio

En este epigrafe se muestra la informacién correspondiente al volumen de negocio del Grupo inversiones Zult,
por paises, en base consolidada, de la Sociedad, sociedades dependientes de la misma, asi como de las
sociedades multigrupo y asociadas valoradas por puesta en equivalencia. Se ha considerado como volumen de
negocio, el margen bruto, segin aparece en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del Grupo, al cierre
del ejercicio 2019:

Margen Bruto
(enmiles de
€uros)
Mercado interior 47.300
Unién Europea-
Reino Unido 3.853
51.153

¢) Namero de empleados a tiempo completo

A continuacion se muestran los datos de empleados con los que cuenta el Grupo Inversiones Zulg a tiempo
completo y parcial por paises al cierre del ejercicio 2019:

N° de empleados
tiempo completo

N° de empleados
tiempo parcial

Mercado interior
Unién Europea-
Reino Unido

149

3

152
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d) Resultado bruto antes de impuestos

En este epigrafe se muestra el resultado bruto antes de impuestos, en base consolidada de la Sociedad,
sociedades dependientes de la misma, asi como de las sociedades multigrupo y asociadas valoradas por puesta
en equivalencia:

Resultado bruto
(enmiles de
€uros)
Mercado interior 4.117
Unién Europea-
Reino Unido 1.822
5.939

e) Impuestos sobre el resultado

En este epigrafe se muestra el impuesto sobre el resultado del Grupo Inversiones Zuld, correspondiente al ejercicio
2019:

Impuesto sobre el
resultado
(en miles de euros)

Gasto (Ingreso)
Mercado interior (378)
Unién Europea-

Reino Unido 351

27

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el ejercicio 2019 el Grupo Inversiones Zult ha recibido subvenciones por importe de 25 miles de euros
destinadas a la formacion de los empleados, integramente por las Sociedades establecidas en Espaiia.

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento .,de, los activos del Grupo Inversiones Zulu, al cierre del ejercicio 2019, calculado como el cociente
entre su resultado consolidado del gjercicio 2019 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2019, es de
4,40% positivo.
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Inversiones Zuld, S.L. (Sociedad Unipersonal) y sociedades que integran el
Grupo Inversiones Zulu

Informe de Gestion Consolidado del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

Situacién de la Sociedad

Inversiones Zulu, S.L. (Sociedad Unipersonal) se constituy6 el 22 de junio de 2000 y su objeto social consiste en
comprar, vender, promocionar, gestionar, tener, custodiar, administrar, canjear, disfrutar y gravar toda clase de
valores mobiliarios, titulos, valores, efectos de comercio y bienes muebles en general.

Posteriormente, se han incorporado al Grupo actividades adicionales vinculadas a la intermediacion, la gestion de
deuda distressed o el descuento de efectos comerciales.

Acontecimientos importantes ocurridos durante el ejercicio

El ejercicio 2019 ha estado marcado por un entorno de consolidacién en materia regulatoria que, unido a un
proceso de reflexion estratégica y de adaptacion del modelo de negocio, permite al Grupo fortalecer las politicas,
procedimientos y practicas de actuacién al objeto de alinease a los nuevos requerimientos y estandares
introducidos en los diferentes ambitos de actividad.

Adicionalmente, el Grupo ha iniciado un andlisis para su transformacién basado en las perspectivas
macroecondmicas, una actividad altamente regulada, el cambio en las necesidades y expectativas de los clientes,
la transformacion tecnolégica y el incremento de la competencia por la entrada de nuevos competidores centrados
en los aspectos mas rentables de la cadena de valor.

Cabe destacar que, durante el ejercicio 2019, el Grupo ha pasado a ser miembro de Euronext Lisboa,
intermediando las primeras operaciones en el mercado luso.

El Grupo mantiene una sélida estructura de gobiemo a través del nombramiento de consejeros independientes,
quienes ejercen su funcion en los diferentes comités delegados. Y, adicionalmente, mantiene segregadas e
independientes las distintas funciones de control, Auditoria Interna, Gestién de Riesgos y Cumplimiento Normativo.

Medidas prudenciales y de reporting de la actividad se han identificado como nuevas referencias regulatorias que
requeriran del analisis de las distintas Areas de negocio y soporte involucradas en la actividad.

Evolucion previsible del Grupo

La Sociedad mantiene una actividad de mera tenencia de acciones'y prevé mantener la misma actividad én el
futuro. La actividad empresarial se realiza fundamentalmente a través de JB Capital Markets, S.V., S.A. (Sociedad
Unipersonal), que se dedica a la prestacion de servicios de inversion y actividades complementarias, Savia Asset
Management, S.L. que se dedica a los servicios de originacion, valoracion y gestion de créditos distressed, JB
Capital Management LLP, encargada de la gestion y administracion de servicios de inversion, y Savia
Financiacion, S.A. que realiza, entre otras, las actividades de descuento y redescuento de pagarés, asi como
Inversiones Pefia Cabarga, S.L. que se dedica a actividades de inversion inmobiliaria.
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Respecto al crecimiento econdémico cabe mencionar sintomas de desaceleracion, fundamentalmente debido a la
emergencia de salud publica acaecida durante el primer trimestre del ejercicio 2020, lo que origina una perspectiva
negativa en cuanto a los indicadores macroeconémicos de actividad y confianza. Ante este contexto de
incertidumbre global, tanto el Grupo como el sector financiero en su conjunto se veran condicionados por las
medidas que los principales gobiernos y bancos centrales adopten en sus planes de contencién y normalizacion
de la actividad econémica.

JB Capital Markets, S.V., S.A. (Sociedad Unipersonal) prevé un incremento en su actividad de intermediacién de
renta variable, a través del mercado portugués, y de renta fija.

Enlo que respecta a Savia Asset Management, S.L., se prevé un incremento paulatino en la demanda de servicios
de recuperacion de deuda, judicial y extrajudicial, tanto por las propias entidades de crédito, como por otras
entidades susceptibles de morosidad. Las recientes sentencias contra entidades financieras abren nuevos
procesos masivos de reclamacion por parte de los consumidores. Bajo este escenario, es previsible que durante
el ejercicio 2020 se suscriban nuevos contratos en materia judicial en defensa de dichas entidades.

Una vez consolidada la actividad de gestion de activos por parte de JB Capital Management LLP, durante el
ejercicio 2020 se iniciara un proceso de expansion que permita incrementar tanto la tipologia de servicios y
productos ofrecidos a clientes como el volumen de activos bajo gestién.

Y por su parte, Savia Financiacién S.A. prevé consolidar su actividad de descuento y redescuento de efectos
comerciales y localizar potenciales oportunidades para favorecer la financiacién de actividades que pudiesen
haberse visto afectadas de forma notoria por la presente alerta sanitaria.

Actividades de Investigacion y Desarrollo

El Grupo tiene entre sus objetivos prioritarios mantener y mejorar permanentemente a través de desarrollos de
caracter externo e intemo los sistemas relacionados con su actividad, especialmente todo aquello relacionado con
la gestion del riesgo.

El Grupo no ha efectuado actividades de Investigacion y Desarrollo para este ejercicio 2019.
Adquisicion de participaciones propias

Al cierre del ejercicio 2019 la Sociedad no mantenia participaciones propias.

Servicios de atencién al cliente

En cumplimiento de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero y de la
Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, sobre los Departamentos y Servicios de Atencién al Cliente y el Defensor
del Cliente de las Entidades Financieras, existe un Servicio de Atencién al Cliente en JB Capital Markets, S.V.,
S.A. (Sociedad Unipersonal), que no ha recibido ninguna reclamacion.

Los principios que rigen la actuacién del Servicio de Atencién al Cliente van dirigidos a alcanzar el reconocimiento
y confianza de los clientes, con el fin de incrementar su nivel de satisfaccién. Durante el ejercicio 2019 ha
continuado el plan de formacion a empleados con objeto de mejorar la identificacion de las necesidades del cliente
y aportar soluciones comerciales y operativas a las diferentes Areas de actividad.
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Informacién medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones ni contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y
los resultados del mismo.

Uso de instrumentos financieros por el Grupo

La inversion en instrumentos financieros se concentra, principalmente, en instrumentos de patrimonio y valores
representativos de deuda en mercados organizados, asi como en instituciones de inversion colectiva y derivados,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente para sociedades de valores y a los
limites internos. El control del riesgo de esta operativa se realiza a través de JB Capital Markets S.V., S.A.
(Sociedad Unipersonal).

Principales riesgos del negocio

El Grupo debe gestionar los riesgos inherentes a su actividad, fundamentalmente aquellos vinculados a los
mercados financieros. Para ello, JB Capital Markets, S.V., S.A. (Sociedad Unipersonal) ha establecido
procedimientos y una metodologia de actuacion que permita evaluar los riesgos de liquidez, de mercado, de crédito
y operativo de acuerdo tanto a los limites regulatorios, como a las politicas de gestion interna, conforme se detalla
en la Nota 21 de la memoria consolidada adjunta.

Periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2019 el periodo medio de pago a proveedores del Grupo ascendia a 15 dias (véase Nota
32-d de la memoria consolidada).

Acontecimientos posteriores al cierre

La expansién del Coronavirus COVID-19 y su impacto global hace que las perspectivas de crecimiento para el
ejercicio 2020 se vean afectadas. Las consecuencias econdmicas de la propagacién de la epidemia son de
momento dificilmente cuantificables y, por ello, la posibilidad de una prolongacion de la incertidumbre en la
actividad econ6émica y, por ende, en los mercados, especialmente en el primer semestre del afio, es alta. En este
sentido, mantenemos que el impacto del virus sera de caracter temporal, creando cierta disrupcion en la actividad
y alteraciones en los mercados durante los primeros meses del afio, si bien con las medidas que se estan
aplicando y se espera se van a aplicar esperamos que la situacion revierta en el segundo semestre del afio.

Los Administradores de la Sociedad han realizado una evaluacion preliminar de la situacion actual conforme a la
mejor informacion disponible. En este sentido, hasta la fecha, no se han identificado riesgos significativos de
liquidez o de valoracién de activos o pasivos del balance, incluidos los relativos a posibles pérdidas por deterioro
de los activos.

Por la parte de los ingresos, estimamos que el actual escenario podria conilevar una caida de las comisiones
percibidas en el proximo ejercicio, como consecuencia de la disminucién de la actividad econémica y, en particutar,
por la paralizacion de las operaciones de banca de inversion y otros asesoramientos no recurrentes, asf como por
el impacto que la evolucién de los mercados esta teniendo en los patrimonios gestionados y asesorados por el
Grupo, que no obstante pueden verse compensados, en parte, por el negocio de intermediacién, por las
dislocaciones que se estan produciendo en los mercados y por el aprovechamiento de las oportunidades que se
puedan presentar en los negocios anticiclicos del Grupo. Por otro lado, y sin perjuicio de lo indicado en el parrafo
siguiente, estimamos que se podria producir un incremento de los impagos en la actividad de financiacion del
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Grupo (tanto por situaciones transitorias como por situaciones de deterioro de los deudores). En todo caso, y ante
escenarios menos favorables, consideramos que el posible impacto en el beneficio del proximo ejercicio del Grupo,
cualquier cambio en las valoraciones de los activos o pasivos en general y, en particular, en la valoracién del
inmueble propiedad del Grupo (véase Nota 10 de la memoria consolidada) y en las inversiones clasificadas como
activos financieros disponibles para la venta (véase Nota 8 de la memoria consolidada), no afectaria en ningun
caso al cumplimiento de los requerimientos de recursos propios minimos exigibles.

En este sentido, el Grupo ha extremado el andiisis y las exigencias en los procesos de aprobacion de concesion
de nueva financiacion a clientes, mediante la implementacion de nuevos protocolos de actuacién, reduciendo al
minimo los riesgos de deterioro; no habiendo registrado hasta la fecha casos de morosidad distintos de la operativa
habitual del Grupo. Ad|C|onaImente a fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales consolidadas, el
Grupo presenta una situacion de I|qU|dez que, en opinion de los Administradores, permitiria gestionar con éxito
incluso los escenarios mas adversos analizados.

Finalmente, el Grupo ha activado su plan de contingencia ante situaciones de crisis, habiendo adaptado sus
procesos y pudiendo haber continuado la prestacion de sus servicios bajo el nuevo entorno. En este sentido, los
Administradores de la Sociedad estéan realizando una supervision constante de la evolucion de la situacién, con el
fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que pudieran producirse.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2019 y hasta la formulacién de estas Cuentas Anuales consolidadas, no
se ha producido ningtin otro hecho significativo no descrito en las notas de esta memoria consolidada que tenga
un efecto significativo en dichas Cuentas Anuales consolidadas.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Francisco Javier Botin-Sanz de Sautuola O'Shea

D. José Manuel Hernandez Beneyto D. Eduardo Pedregal Domarco



D. Jesus Rodrigo Lavilla en mi calidad de Secretario del Consejo de Administracién de Inversiones Zul,
S.L. (Sociedad Unipersonal) certifico que las cuentas anuales consolidadas y el informe de gestion
consolidado adjuntos de Inversiones Zult, S.L. (Sociedad Unipersonal) y sociedades que integran el Grupo
Inversiones Zulu correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2019, han sido formulados con
el voto favorable de todos los miembros del Consejo de Administracion, en su reunion del 31 de marzo de
2020, con vistas a su verificacion por los auditores y posterior aprobacion. Dicha reunién tuvo naturaleza
telematica, de acuerdo con el contenido del RDL 8/2020, de 17 de marzo, con el fin de preservar la salud
de las personas y evitar la propagacion del COVID 19, motivo por el cual las cuentas anuales consolidadas
debidamente formuladas adjuntas no cuentan con las firmas de los siguientes Consejeros, cuyos nombres
y apellidos constan en la hoja de papel timbrado, clase 82, nimero ON9727814, de lo que doy fe:

- D. Francisco Javier Botin Sanz de Sautuola O’Shea
- D. José Manuel Hernandez Beneyto
- D. Eduardo Pedregal Domarco

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestién consolidados,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2019 se compone de 99 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracién ON9727715 a ON9727813, ambas inclusive.
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D. Jesus Rodrigo Lavilla
Secretario no Consejero



