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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A. (Ia Sociedad),
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
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con ta normativa requladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de
acuerdo con dichas normas se describen més adelante en la seccion Responsabilidades def
auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética,
inciuidos los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas
anuales en Espafia segun lo exigido por la normativa requladora de ia actividad de
auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de |a
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 compromaetida.

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

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

Deloitte, 5.1. Inscrita en ef Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn B3, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 963,
C.1F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los ingresos de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones percibidas por
los servicios de recepcion, transmisién vy
ejecucion de Ordenes, los cuales se
encuentran recogidos en el programa de
actividades registrado en la Comisidén
Nacional del Mercado de Valores,

El reconocimiento de los ingresos por
comisiones percibidas por dichos servicios,
si bien no resulta complejo en cuanto a su
célculo, implica una casuistica especifica
asociada & las distintas operaciones
efectuadas. Este hecho, junto a que estos
ingresos representan un importe
significative (41%) del total de Ias

comisiones percibidas en el ejercicio 2019,
motiva que este area sea considerada uno
de los aspectos mas
nuestra auditoria.

relevantes para

- auditoria que sean adecuados,

?Con el fin de disehar procedimientos de

hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el

. entendimiento de los procesos y criterios
- utilizados por la Sociedad y, en particular,

- en relacién al adecuado registro de ingresos
por comisiones percibidas. Asimismo,

- hemos realizado pruebas de verificacion
. respecto a que los citados controles operan

. eficazmente.

- Adicionalmente, hemos realizado pruebas
de detalle consistentes, entre otras, en el

- recalculo, para una muestra, de los
. ingresos por comisiones por los servicios

de recepcidn, transmision y ejecucion de
ordenes realizados por la Sociedad
~conforme a las condiciones acordadas y en
- la verificacién, para determinadas
operaciones en base selectiva, del cobro
de dichas comisiones.

En la Nota 26 de la memoria adjunta se

- incluyen los desgloses de informacion
relacionados que requiere el marco

normativo de infermacién financiera

- aplicable.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019,
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Nuestra opinidn de auditoria sobre {as cuentas anuales no cubre el informe de gestion.
Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la
normativa reguladora de [a actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e
informar sobre la concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la entidad 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 vy
presentacion del informe de gestién son conformes a ia normativa que resuita de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estarmos obligados a informar de ello.

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

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

En la preparacion de las cuentas anuales, ios administradores son responsabies de la
valoracién de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa
en funcionamiento y utilizandoe el principio contable de empresa en funcionamiento excepto
si los administradores tienen intencién de liquidar ia sociedad o de cesar sus operaciones,
o bien no exista otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que [as cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion 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 [a actividad de auditoria de
cuentas vigente en 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 economicas que los usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.



En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de
nuestras responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta
descripcion que se encuentra en las paginas 5 y 6 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.

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

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

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre {a eficacia del control
interno de la entidad.

» Evaluamos si ias politicas contables aplicadas son adecuadas y {a razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacidn revelada por los
administradores.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacicnada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si conciuimos que
existe una incertidumbre material, se requiere gue llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre ia correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales ¢, si dichas revelaciones no eimos opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de gque la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

500 s A s

i x
Of atecuaaas, que eXpresemos una opinion

s Evaluamos la presentacién global, 1a estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida Ia informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones
y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

considerados mas significativos.

Pescribimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones
legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestidn.
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ipD
(£uros)
ACTIVO Notas 31/712/2018 3371273018 (") PASIVE ¥ PATRIMONIO NETO Notas 3/ 3272010 31/23/2018 (*)
[TESORER{A, 5 320,45 3.557,52 [PASIVO
ICARTERA, DE NEGOCIACION: - - CARTERA DE NEGOCIACION - -

Valores representatives de deuda - - .

Otros instrumantos de capital - - OTROS PASIVOS FINANCIERCS A VALOR RAZONABLE CON

Derivados te negociacién - - CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS - - -

COrtros actlvos fnancieros . - .

Pro-memoriz: Prestados o en garantia - - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADD: 41.887.574,38 57,491.359,61
' Deudas con intesmediarios Rnancieros . 12 1.049.183,85 1.072.755,74
OTROS ACTIVOS FINANCIERCS A VALGR RAZGNAELE coN Deudas con particulares 13 40,538.250,53 56.418.603,87

CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS: . - . - - Emgréstitos y pasivos subordinados - " t

Valores representativos de deyna . - Owes pasivos financleros - -

Dtros instrumentos de capital - -

Otros activos financieros - - DERIVADOS DE CORERTURA - -

Pre o en garantia - -
: PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES BN VENTA - -
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES FARA L& VENTA. 24,150.974,34 18.272.122,88 e ) o :

Valores representativos de dauda . ¥ 2.881.417,87 3,306.535,08 |FROVISIONES: 14 286,735,89 53¢.635,85

Okos instrunientos €2 capital a 2§.289,556,47 15.055.56!1,8& Fandes para pensionas y ohligaciones Simuares 225,430, 209,330,590
Pro-memania; Prestados o en garantia . - o - Provisiones para m'apuestns . - -

Otras provisignes £1.304,95 321,304,985
INVERSIONES CREDITICIAS: £7.056.709,10 72.758.737,13

Crédito 2 intermediarnios fmanclems L3 56,661.871,08 72.598,487 44 |PASIVOS FISCALES: 18 3.339.528,07 2,266.922,86

Crédito 2 particutares L 394.838,02 160.308,69  Cormientes : - -

Qtros actives financieros - - L Diferidas 3.339.528,07 2.265.922,86
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO: - - RESTO DE PASIVOS 11 S0B.887,26 981,648,39
Fro-memonia: Prestados o en garanda - s i

. TOTAL PASIVD 46.422.035 £0 61.270.567,71
DERTVADOS DE COBERTURA - - Lo
FONDOS PROPIOS 21,604.173,31 21.942.930,85
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA: - - CAPITAL: a5 14.187.160,40 14.187,160,40

Valores representatives de deuda - - Escriturada 14,187.180,40 14,187.160,40

Instrumentas da capital " - Menos: Capital no exigldo - -

Active material g - - PRIMA DE EMISION 16 2.636.625,84 2.636.625,84

Otreg - - RESERVAS 17 3.456.005,21 3,496.005,21

. OTROS INSTRUMENTOS DE CABITAL c- . - )
PARTICIPACIONES: - - Menos: Valores proplos - -

Entidades def grupe - - RESULTADO DEL EIERCICIO 3 1.280.381,86 1.643,134,40

Entidades multigrupo - . MENOS: DIVIDENDOS ¥ RETRIBUCIONES 3 -

Entidades asociadas - -

"[AJISTES POR VALORACION: v 13,985.643,38 8.835.970,68
[CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - Activos finangigres disponicies para {a venta 13.889.643,38 8.835.570,68
. : ' Caberturas ge los Aujas de efectivo I R .
ACTIVO MATERIAL: 0 I20482,15 463.790,1¢ |Coberturas de fietss en negogios en &l - -
De use propio 382,152,15 483.730,16 |Diferencias de cambio - -
Inverstonas inmobiliarizs - - " IResto de ajustes por valsracion - -
1SUBVENCIONES, DONACIONES ¥ LEGADOS - -
ACTIVO INTANGIBLE - -

Fando de comercia - ~ TOTAL PATRIMONIO NETQ 325,585.816,69 30.798.901.53

Otro active intangible - - - . . . [
ACTIVOS FISCALES: 18 155,012.24 343,774,731

Corrientes 155.012,34 143.774,73

Diferidas - -

RESTO DE ACTIVOS 11 257,543,891 327.425,76
[TOTAL ACTIVO 62.012.6432 20 52,069,469, 24 |TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO B2,012, 512.19 92,069,468, 24
Promemoria; R .
Cuentas de riesgo y compromise . 22 5.023.313,08 4,062,358,22
Quras {uenias de urden . 22 3.145.%53‘744,06 2.423,907,057, 27

{*) Se incluye, Unica y excusivamente, a afectos COMpParatives,

'I,as Notas § 5 31 descritas en la Mamonia y & Anexo adjuntes forman parte integrante dei balance al 3t de diclembre de 2018,




'NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

UENT, £ PER GAN AS
RRESP IENT E3JER NUA RMINA
' DE DICI DE Y 201 '
{Euros) )

£jercicio Ejercicia

Notas 2019 2018 (*}
. JINTERESES ¥ RENDIMIENTOS ASIMILADOS o SRR T 25 .32.039,22 35,532,37
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS . " * = ' 7 " e S & " {8.859,89) (10,843,74)
MARGEN DE INTERESES -~ . - . 0 - - 23,179,33 24,688,863
RENDIMIENTOS DE INSTRUMERTOS DE CARITAL &~ &+ - o N IR 8 . 977,279,59 1.106.488,38
COMISICNES PERCIBIDAS . o N S e o 26 5,823.427,87 5.915.064,57
COMISIONES SATISFECHAS . . T 27 (194,373,07) {121.450,55},
RESULTADOS DE GPERACIONES FINANCIERAS (neto): - EEEIPR I e 28 24,757,868 35.622,45

Cartera de negociacion L "_ . . 24,757,66 35.622,45

Qtros instrumentos finanderss & valor razonable ton cambios en pérdidas y ganancias o e . - : .

instrumentos financieros no valorados 2 va[cr razcnable con camblos e pérdadas ¥ ganancias L R . . - s -

Otros . . . -
DIFERENCIAS DE CAMBIO {neta) ; : - AT R o g =
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION - © R SR T L Lo C -

;. [OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION L e y BT L Do 29 {129.806,70) {161.810,13)
MARGEN BRUTO Los S : £:524.464,70 £.798,503,35
{orsTOs DEPERSONAL v - o L T L D - (3.288.621,52))  (2.925.210,20)
GASTOS GENERALES . s - R, RN - o 3 {2.001.515,64) {1.954.792,60)
AMORTIZACION ’ Co . : . Lo R 10 {183.205,52) {189,758, 78),
“HIOTACIONES A PROVISIONES {nete) - a O : : 14 ‘260,000,00 e
PERDIDAS POR DETERICRO DE ACTIVOS FINANCIERDS {neto) . . o : - —
Iaversienes crediticias . - . .
Qtros instrumentos financierss no valdrades a valor razoradle con cambios en pérdidas ¥y ganancias . Lo - : "
RESULTARG DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION - : . . 1.311.123 02 1,718.741,68
PERDIDAS POR DETERIORC DEL RESTO DE ACTIVOS (mete): . * ", IR R N .

Activas materiales . . . A -

Activos intangibles : R : - o . . L -

Resto ] . N .
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA  ° ) e
DIFERENCIA NEGATIVA £N COMBINACIONES DE NEGOCIOS o - : -

JGANANCIAS (PERDIDAS) BE ACTIVDS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OFERACIONES - '
INTERRUMPIDAS | -, AT . - -
RESULTADG ANTES DE IMPUESTOS 1.311.122,02 1,758.741,68
[MPUESTO SOBRE BENEFICIOS (**) o : T i 1a (30.740,16} {75 602,28)
'RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS R o 1.2E80.381 86 1.643.139,40

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto} ’ . Lo D - - . -
. . RESULTADO DEL EIERCICIO T o 1.280.381 86 1.643.139,40

. ) " BENEFICIO POR ACCION e o

IBdsice . s L E o e 3 0,55 ) 071
*Jpruido 3 0,55 0,71

(*} Se incluye, tnica y exdusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y &f Anexo adjuntes forman parte integrante
de la cuenty ¢e pérdidas y ganancias carrespond%ente al a;ercicia anual termmadu el 31 de diciemhre :Se 2019,
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

E}erﬂcm Ejercicio
Notas 2019 2018 (¥}
*{RESULTADO DEL EJERCICIO: T L I o 1,280.38),86 1.643,139,40
JOTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS ST v — : 5.043,223,11 {1.143.463,76)
. |Activos financieros disponibles paraja venta = - : L = - 6.226,20%,37 {1.429.329,70)
Ganancias/Pérdidas por valoracion o {1 ?y8 6.226.201,37 {1.429.329,70)
Importes transferidos a la cuenta de perdldas y gananuas . : L ] T N
Ctras reclasificaciones o e B . -
Coberturas de los Aujos de efectivo “ -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Importes transferidos al valor inicial de fas partidas cubiertas - -
Otras recfasificaciones - -
‘ICoberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero - L
Ganancias/(Pérdidas) por vaioracian L - -
Importes transferidos a la cuenta de perdxdas ¥ gananc;as .- -
-| Ctras reclasificaciones - -
Diferencias de cambio - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
Impertes transferides a la cuenta de perd;das y ganaﬂcsas - -
Otras reclasificaciones . - -
Activos no corrientes en venta - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
Importes transferidos a fa cuenta de perdudas y gananuas - -
Ctras reclasificaciones . - -
JGanancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensionas _ IR ) - L L
{Resto de Ingresos v gastos reconocidos ' : ) A . o= C .
Impuesto sobre beneficios (**) - . . A 18 - (1.182.978,26) 2B5.865,94
- FTOTAL INGRESOS ¥ GASTOS DEL EJERCICIO . : : g St T 6.323.604,97 499,.5675,64

{*) Se incluye, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos,

- Las Notas 1 2 31 descritas en 2 Memoria y &f Anexo adiuntos forman parte integrante del estado de
. ingresos ¥ gastes recorsoc:dns correspondlente al e;ercncno anual terminado el 31 de dlmembre de 2019
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: . "NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALOR_ES,_S.A. )

Tercicis o=
Hota 2019 2018 (%)
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION [(+7=) . . . . .
Resultado def ejercicio (+/-) . . s : . A . . 1.280.381,86 1.643.139,40
Afustes para obtener los flujos da efectivo de fas actividades de explotackin: (+/-} T A . . . ~ {B5.452,12) 179.235,37
Amortizacidn (+) . . - . . . s : B o . 10 183.205,52 188,758,78

Pérdidas netas par deteriore de valor ge fos activos {+/-} R . . L Lo - .
Dataciones netas a provisiones para rlesgos (+/-) Lo . B B . : . - t B 14 .{243.899,96) 16,100,04
Resuitado por venta de activos ne finanderos (+/-) o . N . . . B .o Lo . - - - B

Resuitado por vanta de participaciones {#/y R . . . . PR . .. . Lo - -
Otras partidas {+/-) C ’ E t . - Lo ’ 28 {24.757,68} (38.622,45),

Resuitade ajustade {+/-} : T - . o T 1,194.929.74 1.813.375,77
Aumento (Dlsminurién) neta en ios activas de explotacion (+/~) . . L e A e C {594,983,33) 310.585,17
Inversiones crediticas {+/-} ) s - - s R R f sy {1.125.842,78) ‘1.515.252,70
Cartera de negociacidn (+/-) 28 24,757,68 35.622,45
Ctros activos financleras a valar razonable con cambios en péridas ¥ ganandas {+/-) - -
Activas finanderos disponibles para la venta (+/-) .. ) . ?y8 436,185,92 (1.199,629,50)
Otros activos de explutacidn {+/-) . " : . s . s . < B . 11 £9,911,85 {40.750,08)]
JAumento {Disminucin) neta @n los pasives de explotacién (+/-} . : E. B S fe T {15.675.447 .36} 4.663.880,70
{1 Pasivas financleras a coste amortizado (+/-) co o . . . s 12y 13 (15,603,785,23) 4,797.8372,37
Cartara de negociacion (+/-} - - .
Qtros pasivos finanderos a vajor razonable can cambios en pérdigas y ganancias {+/-) o . o : Lo . - .
Otros pasivos de explotacion (+/-) . B . - EEREN 11 {72,662,13)  (134.006,87)
. Jeobros/prgos por impuesto sobre beneficios (+/-} - . : - -
g ' Total Fiujos de Efective Netos de las Actlyl de Explotacién . s . {1) 3 . 77851
*|2. FLRIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION .
Pagos (-} Lol B . (111,527,533 {78.186,16}

Cartera de inversidn a vencimiento {-) )
Earticipaciones (-) . . g . L T ) ) e T M T
Actlves materiales {+) to . . o o Lo L. : . . Lot 10 {111.527,53) (78.186,16)
Activos Intangibles {-) . ) . . : . . E - i - B
Otras ynidades de negocio {-)
Activos no corrientes y pasivos ascciados en vanta (-)
Otros pagos relacionades tan actividades de inversion (-)
Cobros (+) S
Cartera de inversién a vengimiento
Participaciones
Actives materiales
Activos intangibles
Otras unidades de nepocio
Activos no Cormientes y pasivos asoclades en venta
Otros cobros reladonados con actividades de Inversion . o o
k Total Flujos de Efective Netos da Jas Actividades de Inversitn o . : (¢}

3. FLU.‘I(D)S DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/+}
Pagos (-

Amortizacién instrymentos de patrimonio {-)

Adguisicién instrumentos de capital propio {-)

Devolutién y amertizacién obligacianes y otros valores negociables (-)

I):voluclén y amaortizacién da pasivos subordinadoes, empréstitos, préstames v otras financiaciones recibidas &)
Cobros L b e
Emisién instrumentos de patrimonio {+)

Emisién y enajenacion de instrumentos de capital propic (+;

Ernisién abligaciones y otros valores negociables [+)

L R AT AR
AR F

]
:

Crararr s

A I I B IR A

Emisidn de pasives sub, Y otras {+) : B P - -
Dividandos pagatos y remunaracién da otros instrumentos de patrimonio (-} - - 3 1,643.139,40' 1.614,614,75
Total Flujos de Efective Neto de las Actividades de Financiacién . {3) §§.§§§.x§954o; - x .
4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-)} . - . {4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA BEL EFECTIVO ¥ EQUIVALERTES DE EFECTIVO (+/-) (1424544} Ll (16,831.167,88)|  5.095.050,73

Efoctive y equivalentes de efectivo af inicic def ejercicio (+/-)
Efectivo y aquivalentes de efectivo al final del ejercicio (#/+)

S7.800.045,06 62.704.998,32
50.968.881,18 67.800.049,06

nin
-
o

{*) Se incluye, Gnica y exclusivamente, a efectes comparativos,

- Las Notas 1 & 31 descritas en ja Memoria y el Anexo adjuntas forman parte Integrante
- del estade ge flujos de efectivo correspandiente al ejercicie anual terminads e 33 de giciembre de 2019,



S '.Norbolsa, T
~ Sociedad de Valores, S.A.

_. Memoria correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2019 .

- otra informaciép - -
' -a) Reseha histérica

- Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd en Bilbao el

13 de julio de 1989. Su actividad estd sujeta a lo establecido en el Real Decreto

. “Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley

- del Mercado de Valores, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen

. Juridico de las empresas de servicios de inversién y demas entidades que prestan

.. servicios de inversién y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emanada
-+ de fa Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, Ia C.N.M.V.). :

: Norbolsa fue inscrita con el niumero 40 en el Registro de Sociedades de Valores de Ia
- C.NLM.V, el dia 19 de julio de 1989 y es Miembro Compensador Individual de BME
. Clearing yEnt_ida_d Participante en Ibercl_ear._ ' T R RO A

“Con fecha 3 de febrero de 2003, la Junta General de Accionistas acordé el cambio de
. denominacion de Norbolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, $.A. por la actual. Con fecha 5

- de febrero de 2003 fue enviada la solicitud del cambio a la C.N.M.V. Con fechas 5 de junio

y 31 de julio de 2003, ef cambio fue inscrito en el Registro Mercantil y en el Registro de la
- CNMY,, respectivamente_. L L T : T IR :

_Con fecha S de octubre de 2011 se realizé la escritura publica del cambio del domicilio
.. social pasando de Calle Navarra 5, 2°, 48001 de Bilbao a Torre Iberdrola, Plaza Euskadi
+no5 - planta 26, 48009 de Bilbao. R LT - U

La Junta General de Accionistas de la Sociedad acordd el 12 de mayo de 2008 Ila
modificacion de su objeto social, para adaptarse a lo establecido en la modificacién de |a
~‘Ley del Mercado de Valores, Ley 47/2007, de 19 de diciembre. Con fecha 12 de junio de
- --2008 se elevé el acuerdo a escritura publica notarial y se procedié a su inscripcion en el
- Registro Mercantil y su comunicacién a la C.N.M.V. Tras dicha modificacién, el objeto
:social de la Sociedad es la realizacién de las actividades que la Ley del Mercado de
. . Valores y la normativa legal que la desarrolla configuran como propias de las Empresas de
. Servicios de Inversion, entre las gue cabe destacar las siguientes: - . R

1., - . Servicios de inversion:
@) La recepcion y transmision de érdenes de clientes en relacion con uno o mas
- -+ Instrumentos financieros. L - : T RN A S

by La ejecuc_ién de dic_has__érdenes_ por cuenta de clientes. _ '

€} La negociacion por cuenta propia,

N 17102723¢
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9
S

La gestion discrecional e individualizada de carteras de mversmn con arreglo a

los mandatos conferidos por los clientes.

.La colocacson de mstru_mentos_financieros.

El aseguramiento de una emisién o de -una coiocacmn de instrumentos - . -
.fmancaeros . . : , _ RO T

El asesoramlento en matena de inversién,

: ﬁServ:cnos auxmares

La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos

- previstos en el articulo 2 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre,

por el que se aprueba el texto refundldo de la Ley del Mercado de Valores

b

c)

9

El asesoramlento a empresas sobre estructura deI caprtal estrategia industrial y
‘cuestiones afines, asi como el asesoramiento y demas serwcaos en relauon con
fusaones y adquns:cmnes de empresas S : :

Las servicios relacionados con las operaciones de aseguramlento de emlsmnes 0
coiocacmn de mstrumentos fmancneros. o .

La elaboracién de lnformes de inversiones y anailms financieros y otras formas

de recomendac;on general relatlva a #as operauones sobre mstrumentos .

ﬁnancteros. _

L e)
"o subyacente no financiero de los instrumentos financieros derivados

iz, .

Los servicios de inversién, asi como los servicios auxiliares que se refieran al

contemplados en el articulo 2.1, 2.2, 2.6 y 2.7 del Real Decreto Legislativo

4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundsdo c!e ia Ley del
_ Mercado de Valores :

Instrumentos

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxntiares se prestaran sobre
los su_:;mentes instrumentos T : . .

_ a) Los valores negociables emtt:dps por personas 0 entldades, publlcas o} pnvadas _

Y agrupados en emlsmnes

- . Las acciones de sociedades y valores negociables equivalentes a las

acciones, por su conversmn .0 por el e;ercrc:o de ios derechos que

. .confiere,

"__"'-_-_-'Las cuotas part:c&patwas de Ias CaJas de Ahorros Y !as cuotas

" participativas en la Asociacidén de Cecabank.

'3_-- . Los bonos, obligaciones y otros valores andiogos, representativos de

.."parte de un empréstito, incluidos los convertibles o canjeables.
- - Las cédulas, bonos y partlczpauones hrpotecanas. S
= . .Los bonos de titulizacién, '
- - - Las participaciones y acciones de instituciones de inversién colectiva.

n 17102724¢
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7. Los instrumentos del mercado monetario, tales como letras del tesoro,
- certificados de depésitos y pagarés, salvo que sean hbrados
singularmente, excluyéndose los instrumentos de pago que deriven de _
_bperaciones comerciales antecedentes que no lmpllquen captaaon de_ -
fondos reembolsables. .
- Las participaciones preferentes.
U= . las cedulas territoriales. : S - : :
- .~ . Los “warrants” y demas valores negocsables derivados que conf:eran el
- derecho a adquirir o vender cualquier otro valor negociable, o que den
derecho a una liguidacién en efectivo determinada por referencia, entre
.otros valores negociabies, divisas, tipos de interés o rendimientos,
- materias primas, riesgo de crédito y otros indices o medidas. -
= Los demds a los que las disposiciones legales 0 reglamentarlas atnbuyan
0 Ia condlcnon de vaior negocaable. : S

.b) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tlpos de interés a plazo y
. otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados con valores,
: divisas, tipos de interés o rendimientos, u otros instrumentos financieros
- derivados, indices financieros o medidas fnanueras que puedan hqmdarse en

- espeue o en efectwo

"¢} Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tlpos de interés a piazo Y
- otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados con materias
--primas que deban liquidarse en efectivo o que puedan liquidarse en efective a o
peticion de una de las partes (por motivos distintos al mcumphmlento o] a otro o
'suceso que lleve a la rescss:on dei contrato) . L

“..d) Contratos de opciones, futuros, permutas y otros contratos de instrumentos
.. financieros derivados relacionados con materias primas que puedan liquidarse en
.especie, Siempre gue se negocnen en un mercado regulado 0 s:stema mu!tllaterat

de negoc;ac;on : . R .

.e) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y
- - otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados con materias
primas que puedan ser liquidados mediante entrega fisica no mencionados en el
apartado anterior y no destinados a fines comerciales, que presentan las
““caracteristicas de otros instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenta, _
entre otras cosas, si se liquidan a través de cdmaras de compensacidn . .
reconomdas o son ObJE'CO de ajustes regutares de Ios margenes de garantla, o

. Contratos fmancneros por diferencias,

.La Sociedad desarrolla toda su actividad desde sus coficinas en .Bilbag, teniendo, sin
embargo, acuerdos de colaboracién con sociedades radicadas en distintas localizaciones

- ‘geogréficas. Los ingresos obtenidos por corretajes y liquidaciones en los mercados

- estatales supcnen el 61% vy el 69% del total de los mgresos de antermecﬁacnon de la
_Somedad en Ios eJerqcms 2019 y 20 18 respectnvamente
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Al 31 de diciembre de 2019 ia Sociedad estd integrada en el Grupo Kutxabank, cuya
sociedad dominante es Kutxabank S.A. (véase Nota 15), siendo esta sociedad la que
- formula estados financieros consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
S~ Kutxabank del ejercicio 2018 fueron formuladas por sus Administradores en la reunion de
"~ su Consejo de Administracién celebrada el 28 de febrero de 2019, aprobadas por la Junta
' Generai de Accionistas con fecha 21 de junio de 2019 y depositadas en el Registro
Mercantil de Vizcaya. Asimismo, Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria, con domicilio
-social en Gran Via 19-21 de Bilbao, tiene fa facultad de ejercer el control sobre
Kutxabank. Por lo tanto, Kutxabank y sus Sociedades Dependientes forman parte del
-Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria. Las cuentas anuales consolidadas del
- Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria correspondientes al ejercicio 2018 fueron
-‘aprobadas por el Patronato con fecha 16 de abril de 2019 y depos:tadas en ei Reg:stro
-Mercantil de Vlzcaya ST . L S L P

oAl 31 de d;caembre de 2019 y 2018, la Sociedad no esta obhgada de acuerdo con el
. ‘contenido del .articulo 42 del Cddigo de Comercio, a formular cuentas anuales
N consoildadas por no ser soc:edad dominante de un grupo de somedades :

b) Bases d'e presentacmn de las cuentas anuales :
' b 1) Marco Normatlvo

“Las cuentas anuales de la Socuedad que se han preparado a partir de sus reg|stros
- contables, han sido formuladas de acuerdo con el marco normatlvo de mformacwn
'fnancrera apizcable ala Socnedad, que es el establemdo en: ERA . :

a) Ei Codigo de Comercuo y Ia restante Iegislacion 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, en lo no previsto en éstas, el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, la Circular

. 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espana y las Normas Internacionales de .
Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comision EurOpea en -
’ v:gor, snempre que no sean contrarias & las normas anteriores, N

s -c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el instituto de Contabilidad y
~Auditoria de Cuentas en desarroilo del Plan Genera[ de Contablhdad y Sus normas .
complementanas . e . :

d) El resto de la normatzva contable espanoia que resulte de ap!ncacaon

b 2) Imagen fiel .

L Lac cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la
.. Sociedad y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
. que resulta de aplicacién y, en particular, los principios y criterios contables en él
“contenidos, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
. financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 y de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el eJercacro anual _

' termmado en esa fecha
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- Las cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
. en su reunion celebrada el 25 de marzo de 2020, se someteran a aprobacidn por la
“Junta General de Accuonlstas, est|mandose que serén aprobadas sin modiﬁcac:on_
' aiguna S '

- Por su parte, las cuentas anua!es del ejercicio 2018 fueron formuladas por sus
-Administradores en ta reunion de su Consejo de Administracién celebrada el dia 20
de marzo de 2019 y aprobadas por la Junta General de Accmmstas ce!ebrada .

: -tamblen en dicha fecha . :

b 3) Prlncm:os contables no obhgatonos apllcados

- No se han aplicado principios contables no obhgatonos Ad:caonalmente, los

" Administradores han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién la

.totalidad de los principios y normas contables de aplicacién ob!:gatona que tienen un

- efecto significative en dichas cuentas anuales. No existe nmgun prmc:pro contable
- .que suando obitgatorlo, haya deJacIo de apltcarse S

b 4) Aspectos CﬂtICOS de la valoramon 14 estlmaaon de ia mcertldumbre

-Los resultados y ta determmac;on dei patrimonio son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de waloracién y estimaciones seguidos por los
~Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales. Los |
. principales prlnc;pios y polltlcas contables y crltersos de valoracaon se lndican en Ia o
Nota 2 . .

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente
. estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos
~de los activos, pasivos, ingresos, gastos y CoOmpromisos que fi guran reg:strados en

ellas. Basmamente estas estlmacwnes se ref“eren a: . _

- _-EJ valor razonable y el deterioro de determmados mstrumentos fnanc:eros o
(veanse Notas 2 b y 2.e). S . _ o o

' . la vida util de los activos materiales (véase Nota 2.g).
"~ El caleulo de las provisiones (véase Nota 2_.k).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2019, pudiera ser que acontecimientos
. que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a modificar dichas estimaciones
(alalzacalia baja) en proximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido
en !a Csrcular 7/2008 de 26 de nov:embre de Ia C N. M V., de forma prospectuva '

c) Comparac:on de la mformac:on
La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2018 se presenta, tnica y

: excluswamente a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al
eJerc:|C|o 2019 y, por consngmente, no constituye Ias cuentas anuaies del e_1erc1cuo 2018
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: . d) Agrupacron de part:das

: .'Determmadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
‘cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma

-agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se. .
ha incluido, la mformacmn desagregada en fas correspondlentes notas de Ia memorla '

;_'e ) Correccién de errores

En la elaboraaon de esas cuentas anuales no se ha detectado ningdn error significativo _
*‘que haya supuesto la reexpres:on de los importes mctu:dos en ias cuentas anuales del
eJerc1c1o 2018 : o o Lo

- 'f) Cambms en cnteﬂos contables

. ‘Durante e! ejercicio 2019 no se han produc:do camb|os de cnteraos contab!es respecto a
ios cnterlos apllcados en eI ejercmlo 2018 L S '

e g) Impacto medioamb:ental y derechos de em.rsmn de gases de efecto mvernadero

o '.__'Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades,
--. gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
-pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
‘resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacidén de cuestiones mednoamblentales ni relatwas a
derechos de emision de gases de efecto mvernadero : - . .

h) Fondo de Garant:a de Invers:ones

. La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. Los gastos incurridos
. por las contribuciones realizadas al! Fondo de Garantia de Inversiones durante los
. ejercicios 2019 y 2018 han ascendido a 83.462,50 y 91.143,73 euros, respectivamente,
- que figuran registrados en el capltuto “Otras cargas de exp!otacaon" de Ia cuenta de_
' 'perd:cias y gananuas ad;unta (Nota 29) . . o



Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo v del Consejo,

_relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial

-de las entidades de crédito y las empresas de inversién, y el Reglamento 575/2013, del
“Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos
- . prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversién, regulan el acceso a
* la actividad, el marco de supervisién y las disposiciones prudenciales de las entidades de

crédito y las empresas de inversion, asi como los recursos propios minimos que han de
mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, ¥

los procesos e informacién sobre la autoevaluacién de capital que deben realizar las
entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular

-2/2014, de 23 de junio, de fa 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 inversion y a las empresas de servicios de inversion espafiolas integradas

-0 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 21). . - "

Asimismo, 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 y 2018 la Sociedad cumplia dicho
“coeficiente. .- . LT R I :

Hechos posteriores

LLa expansién del Coronovirus COVID-19 y su impacto global hace que las perspectivas de

crecimiento para el ejercicio 2020 se vean afectadas. Las consecuencias econémicas de fa
propagacién de fa epidemia son de momento dificilmente cuantificables y, por ello, ia

. posibilidad de una prolongacién de la incertidumbre en los mercados, especialmente en el

- primer semestre del afio, es aita, En este sentido, mantenemos que el impacto del virus
“'serd de cardcter temporal, creando cierta disrupcién en la actividad y en ios mercados

‘durante los primeros meses del afio, si bien con las medidas que se estdn aplicando y se

- espera se van a aplicar esperamos que la situacién revierta en el segundo semestre del .

afo, :

Los Administradores de la Sociedad han realizado una evaluacién preliminar de ia

- -situacién actual conforme a la mejor informacién disponible. En este sentido, no se han

‘identificado riesgos significativos de liquidez o de valoracién de activos o pasivos del

.. balance y si bien entendemos que el actual escenario puede suponer una caida de los

“ingresos por comisiones percibidas en el préximo ejercicio como consecuencia del impacto
-que la evolucion de la crisis estd teniendo en los mercados, en nuestra opini6n, el posible
-impacto en el beneficic del préximo ejercicio de la Sociedad
“de los requerimientos de recursos propios existentes.

no afectaria ai cumpiimiento -

Finalmente, la Sociedad ha adoptado sus procesos y contintia prestando sus servicios en

el nuevo entorne y los Administradores de la Sociedad estin realizando una supervisién

constante de la evolucidn de la situacion, con el fin de afrontar con éxito los eventuaies
_impactos, tanto financieros como no financieros, que pudieran producirse. ' L
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.Con posterioridad al cierre del ejercicio 2019 y hasta la formulacidn de estas cuentas
-anuales no se ha producido ningin hecho SigntiatNo adicional no descnto en ias_ .
restantes notas de esta memoria. . :

grmas lstro valor cién

En la etaboracaon de las cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes a Ios ejercicios
2019 y 2018 se han apiicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de
valoracion, de acuerdo con Io establecido en la Cm:ular 7/2008 de 26 de nov:embre de Ia__
: C N M Voo o

' a ) Defmlcmnes y clasrf;cac on de los mstrumen tos fmanaeros :
i Definiciones

_'Un “Instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en
. - una entidad vy, s;multaneamente a un pas:vo fananc;ero o mstrumento de capltai en
..'_otra entidad

Un “Instrumento de capital (o de patrimonio neto) es un negocio juridico que
- evidencia una participacion residual en Ios actlvos de Ia entldad que io emlte unavez
'-deduc:dos todos sus passvos. - . _ . Co

ﬁUn “Deravado 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 camblo, el precio de un instrumento financiero o un indice de mercado),
. cuya inversién inicial es muy pequefia en relacién a otros instrumentos financieros
- con respuesta similar a los cambios en las conduc;ones de mercado y que se quwda,
.generalmente, en una fecha futura. - . . . _

' Durante los ejercicios 2015 y 2018 la Sociedad no ha mantemdo mstrumentos.
fmanc:eros hlbndos ni mstrumentos financieros compuestos,

#i.  Clasificacién de los actives financieros a efectos de valoracién_ R

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar,

“dentro de las diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y

" valoracién, salvo que se deban presentar, en su caso, como “Activos no corrientes en

-venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura” 0 “Partrcnpac:ones”
que se muestran de forma mdependiente. '

-Por tanto, ios activos financieros mantenidos por la Sociedad durante los ejercicios
2019 vy 2018 se ancluyen a efectos de su. valorac:on en alguna de las s&gwentes S
'-Maua asi o : B

ce Activos financieros disponibles para la venta: en esta categoria se incluyen los
. valores representativos de deuda no calificados como “Inversién a vencimiento”,
“Inversién crediticia”, “Cartera de negociacién” u “Otros activos financieros a

. valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, v los instrumentos de
‘-capital emitidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas o
multigrupo, siempre que no se hayan consnderado como ‘-‘.Cartera_ de
negoc:acron" : R : oo '
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- Cartera de negociacion: que incluye los activos financieros que se han adquirido
~con el objeto de realizarlos a corto plazo, son parte de una cartera de
Instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que
"se han realizado actuaciones recientes para la obtencién de ganancias a corto
.plazo, Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen saldos regtstrados en este _
_ epegrafe, si bsen han EXFStIdO durante el e;erc:cw, : :

- Invers:ones cred:t:csas. mcfuye los activos financieros no der:vados que no
. " negocidndose en un mercado activo ni siendo obligado valorarlos por su valor
razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinable y
€n los que se recuperara todo el desembolso reatizado por la Sociedad, excluidas
- -las razones imputables a la solvencia def deudor. Por tanto, recoge los valores
. 'ho cotizados representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con

. origen en las actividades tipicas realizadas por ia Sociedad y ias deudas }
o :contraldas con ella por los usuaraos de ios serwc:os que presta . :

i Clas:f cac.ron de Ios actrvos ﬁnancreros a efectos de presentac.ron B

.Los activos financieros se desglosan en funcaon de su lnstrumentac&on en los .
o srgunentes eprgrafes del bajance: e :

- _Tesorerla saldos en efectlvo y sa!dos deudores con dlspomblildad inmed:ata en
ei Banco de Espana y otros bancos centrales, o

N 'Valores Representatwos de Deuda obligaciones y demas valores que supongan
"+ wuna deuda para su emisor, gue devengan una remuneracién consistente en un
interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en_
.tituios o en anotacmnes en cuenta cualquuera que sea el su;eto emisor, A

R Otros Instrumentos de Capltal: mstrumentos fmancreros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacion en fondos
y sociedades de inversion colectiva, que tienen ia naturaleza de instrumentos de
capital para el emisor, salvo que se trate de partxc:pac:ones en entldades -
depend:entes, multlgrupo y asomadas : S Lo

- . Crédito a Intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre
- de intermediarios financieros, salvo Eos mstrumentados por. algun procedimlento_ _
. que Ios haga negoc:ables

- . Credito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos
~ concedidos por la Sociedad, salvo los instrumentados como valores negoc:ables, _
© asi como los concedidos a entldades de cred:to. ' o

v -Clas;F caaon dﬂ in s pasivos ﬁnanciercs & efectos de valoracidn - -

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar,

-dentro de las diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestidn y

.~ valoracién, salvo que se deban presentar, en su caso, como “Pasivos asociados con

- Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Denvados de cobertura” que se
: _muestran de forma mdepend;ente ' .
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Por lo tanto, los pasivos financieros mantenidos por la Sociedad durante los ejercicios
12019 y 2018 se incluyen a efectos de su valoracion en la cartera de “Pasivos
financieros a coste amortizado”: pasivos financieros que no tienen cabida en los
restantes capitulos del balance y que responden a actividades de financiacién,
cualquiera que sea su forma de instrumentalizacién y su plazo de vencimiento, . '

-.v. -Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presenta_cién_ e

. Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su instrumentacién, en las
-siguientes partidas: B : R

- ~Deudas con Intermediarios Financieros: saldos acreedores por obligaciones
- .pendientes de pago a intermediarios financieros, tales como préstamos vy
. . créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones de fondos para

. ejecutar compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garantia de

- operaciones, saldos a pagar & las cdmaras y entidades compensacién y
liquidacion, saldos transitorios por operaciones con valores por cuenta de los
clientes, desembolsos pendientes por la suscripcién de valores y otros débitos

. similares, excepto los instrumentados en valores negociables, - . o

.. Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones
. pendientes de pago a particulares, tales como los préstamos y créditos
_recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar érdenes de
. compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, -
. desembolsos pendientes por la suscripcién de valores y otros débitos similares, -
. excepto los instrumentados en valores negociables. o

b ) _ Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

. ~Los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonabie que,
- salvo evidencia en contra, sera el precio de la transaccién. Dicho importe se ajustard por
los costes de transaccion gque sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo
- financiero o a la emision del pasivo financiero, excepto para los instrumentos financieros
©. que se incluyan en la categoria de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas Yy
ganancias, Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se procede a valorarios . = -
_.de acuerdo con los siguientes criterios: L T

4. . Valoracion de Jos activos financieros

Los activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a
vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse
.de forma suficientemente objetiva y los derivados financieros que tengan como
-activo subyacente a estos instrumentos de capital v se liquiden mediante entrega de

- los mismos} se_valoran a su “valor razonable”, sin deducir. ningin costs de
transaccion en -que pueda incurrirse en .su venta o cualquier otra forma de

disposicién,
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- Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada,
et importe por el gue podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes
- interesadas, en condiciones de independencia mutua y debidamente informadas en ia

‘materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de transaccién en

los que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia mas 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 (“pI‘ECiO de cotlzacmn" o “precao de._ _—

: mercado")

'Cuando no existe precio de mercado para un determinade 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; teniéndose en consideracién

'  {as peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los

. distintos tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior,
-1as propias limitaciones de los modelos de valoracién 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 financiere no coincida

- .. exactamente con el precio al que ei lnstrumento podrta ser comprado 0 vendldo en la
g ._fecha de su va!oracson :

' ._Las “Inversiones crediticias" se valoran a su “coste amortizado”, utilizdndose en su
- determinacion el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se

- entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo financiero corregido (en mas o

- 'en menos, segun sea el caso) por los reemboisos de principal y la parte imputada

-sistemadticamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el
coste inictal y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los

activos financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correccmnes a su valor. S

-_mottvadas por el deterloro que hayan expenmentado

Ei “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizaciéon que iguala exactamente el
wvalor 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 Ia primera revision del ttpo de mteres de referen(:la que vaya a tener tugar.

'Las partic:pacrones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda
- determinarse de forma suficientemente objetiva y los derivados financieros que, en
.8u caso, tengan como activo subyacente estos instrurmentos y se liquiden mediante

. entrega de los mismos, se mantienen a su coste de adquus;cmn corregldo en su

.caso, por las perdldas por detenoro que hayan expersmentado.

'_i_os importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en

todos los aspectos significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de cred:to_

_-de la Soc1edad en cada fecha de presentacnon de los estados fmanaeros.

A1
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/3 Valorac:i_én de los pasi vos ﬁnanc.r‘eros

- 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 los

- capitulos “Cartera de negociacién”, “Otros pasivos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias” y “Pasivos financieros a valor razonable con
; .camblos en patnmonao neto” que se valoran a su valor razonable. . -~ : :

i, _ Tec_mc_:as de valoracion

La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoracidn de los
-instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la
utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracién
‘se utifiza tanto para valores representatlvos de deuda publica Y prlvada, como para
; mstrumentos de patr:monlo '

No obstante, la Sociedad mantiene titulos de renta varlabie por lmporte no
- significativo y pagarés de empresa por importe de 1.445.952,45 euros gue no se
- . hegocian en un mercado activo y que, debido a que su valor no puede ser estimado
- de forma fiable, se valoran al coste, no siendo S|gn|f|cat=va en todo €aso !a dlferenaa
. respecto a la valorac;on a vaior razonable : L

v Regrstm de resu!tados.

- Como norma general, las variaciones en el valor razonabie de los activos y pasivos
financieros se registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias;
‘diferenciandose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses o
dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados”,
“Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital”, segin
- proceda); las originadas por el deterioro en {a 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, por su importe neto, en el capitulo
“Resultados de operacmnes f:nanc:eras" de la cuenta de perdldas y ganancsas
adjunta. - . : . .

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros
disponibles para la venta” se registran transitoriamente en el patrimonio neto como
“Ajustes por valoracion”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en
.. activos financieros monetarios en cuyo caso se reconocen en la cuenta de pérdidas vy
- ‘ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el capitulo “Ajustes por valoracién”
. "permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se
-produce la baja en el balance del activo en el que tienen su orlgen en cuyo
“momento se cancelan contra fa cuenta de perdldas Y ganancaas .

c) Baja del balance de Ios act;vos y pas:vos f’ nanc.teros

' Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos

de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los
riesgos y beneficios que ilevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se
dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando
-se adquieren (bien sea con !a mtencnon de cancelarios, blen con ia mtencmn de
'recolocarios de nuevo)

T12
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. Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2.f para las cesiones temporales de activos, durante
.los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad no ha realizado transferencias de mstrumentos__
ﬂnancneros que no hayan supuesto la baja de tos mismos del baiance. R :

d) Compensacmnes de saldos

.. Se compensan entre si, y consecuentemente se presentan en el balance por su importe
.. heto, los saldos ‘deudores y acreedores con origen en transacciones que,

: '-_contractua[mente 0 por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
| compensacién y se tiene la intencidn de liquidarios por su importe neto o de realizar el
activo y proceder al pago del pasivo de forma sumu]tanea y en Eos que una de las partes_
:'contratantes seauna entldad financsera. . O _

' 'Adicaonalmente se compensaran Eos saldos de las operacmnes pendientes de liquidar con

~un mismo sistema o cdmara de compensacién y liquidacidn de una bolsa o un mercado
- activo, siempre que concurran en eI mismo momento y esten nommados en |dent|ca_.
-moneda S : . o .

e) Detenoro del valor de Ios actrvos fmancreros L
i - Deﬂmc.von C

: Un activo financiero se consadera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su
- valor en libros para reflejar el efecto de su deterioro) cuando ex:ste una evzdencna ;
'obgetlva de que se han produc:ldo eventos que dan lugar a: A S

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de
‘deuda), un impacto negativo en los flujos de efect;vo futuros que se estlmaron
en el momento de formallzarse la transaccion, . R

"~ En el caso de mstrumentos de captta[ que ne pueda recuperarse mtegramente _
su valor en libros. '

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos
-financieros por causa de su deterioro se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y las recuperaciones de
las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se
. reconocen en la cuenta de perdtdas ¥ ganancnas det penodo en el que el deter;oro
- de;a de eX|st|r o se reduce. . : '

i, Instrumentos de deuda valorado_s a su coste amortizado

‘El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos
~coincide ¢on fa diferencia negativa entie sus respectivos vaiores en iibros y ios
valores actuales de sus flujos de efectivo futuros prewstos y se presentan mmorando
los sa!dos de tos actwos _que corrigen. . . L

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se

- lleva a cabo mdw;dualmente para todos Ios mstrumentos Fnanc:eros valorados a su
coste amorttzado Lo . o D .

13
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. El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se
interrumpird para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como
detenorados por tener importes vencudos con una antiguedad supenor a 3 meses

CCHE Instrumentos fmanc:eros d.rspombles para. la venta

: 'Cuando existe una evidencia objetiva de que ias dnferenmas 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 valoracién” y se registran por
- todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. En
.. -este sentido, existe la presuncidon de que surge deterioro de cardcter permanente si
se ha producido una caida de mas de! 40% del valor de cotizacién del activo o si se
. ~.ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de afio
'y medio sin que se recupere el valor. De recuperarse posteriormente la totalidad o .
.parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de -
- “pérdidas y ganancias del periodo en el que se produce ia recuperacion (en “Ajustes :
por va!oraczon del baiance, en el caso de ;nstrumentos de capstal) :

- La perdlda por detenoro equlvale a !a diferencna positiva entre su coste de

- adquisicién (neto de cualquier amortizacién de principal, en el caso de instrumentos
de deuda) y su valor razonable; una vez deducida cualquier perd;da por detersoro
prev:amente reconoc:da en la cuenta de perdldas y gananc:as .

SRS 72 Instrumentos de capltal 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 de! importe recuperable, se tomaria en _
consideracién el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso) :
correg;do por las plusvalias tacntas ex:stentes enla fecha de vaiorac:on : o

‘Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del
periodo en el que se manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento,
Estas pérdidas soio pueden recuperarse postertormente en el caso de venta de los
activos. : . '

f) Adqms:c:on ¥y cesién temporal de activos

- Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesidn no
- opcional a un precio determinado (también denominados “repos”) se registran en el
" balance como una financiacién concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del
correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédito a intermediarios financieros”
¢ “Crédito a partlcu!ares” (“Deudas con mtermedianos fmancreros” o “Deudas con
. partlcu!ares”) : . - -
- La diferencia entre los precios de compra y venta se reg:stra como mtereses F nanc;eros :
' durante la wda def contrato. _ : S '
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9} Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacién y
. - otras instalaciones propiedad de la Socledad; todos ellos, dado su destino, como
- "Inmovilizado material de uso propio”. L T .

- Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé
- darles un uso continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicién, menos su
- correspondiente  amortizacién acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas que
. :-resultan de comparar el valor neto de cada partida <on su correspondiente importe
. recuperable, .o SRR : RS NS

‘La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de jos
(- -activos menos su valor residual. - .. T S

--Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se realizan

-, con contrapartida en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias v,

... basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en
"~ funcién de los afos de la vida Gtil estimada, .como promedio, de los diferentes . -

-elementos): . -
Porcentaje
Anual
Equipos informdaticos ' b 20-33%

’ Mobiliar_io, Instalaciones y otros 10%

-Con ocasioén 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;
. €n cuyo caso, se reduce el valor en libros del activo de que se trate hasta su importe
recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcidn
.. & su valor en libros ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser necesaria
“-una reestimacion de la misma, P A L

De forma similar, cuando existen indicios de gue se ha recuperado el valor de un activo
- 'material, la Sociedad registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en
. periodos anteriores y ajusta, en consecuencia, los cargos futuros en concepto de
_.amortizacion. En ningln caso, la reversién 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 .
~hubleran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores. R :

-La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el
. -valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe S
- “Pérdidas por deterioro dei resto de activo - Activos matertales” de la cuenta de pérdidas -
.Y ganancias. - - PR U S Lol

“Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el
“valor residual y método de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de
" uso propio, de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se
~ajustaran mediante ia correspondiente correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud de las nuevas
vidas dtiles. - R C T ce T T
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""Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propao se
- cargan a Ios resultados del ejerc:c:o en que se incurren, . : -

.-At 31 de dlClembre de 2019 y 2018 no habia perdldas reglstradas por deterloro de_
' activos, O

_""Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no habia activos adqumdos ni cedidos en reg:men de_ L '
arrendamlento fnanc;ero ni act:vos clas:ﬂcados como, inversiones mmoblhanas .

- h ) Contab;hzacmn de las operacmnes de arrendamlento

. ~Todos Ios arrendamientos de la Sociedad son de carécter operativo, en 10s que actla
~.como arrendatario. En estas operaciones, la propiedad del bien arrendado vy
- -sustancialmente todos Ios rlesgos y ventajas que recaen sobre el blen, permanecen enel .
---arrendador. R o

. " Los gastos del arrendamlento se cargan imealmente a ia cuenta de perd:das \4 gananczas -
enel capltuio “Gastos generales”. S . : _ _

) _Activos y pasivos fiscales . o

Los cap;tulos “Activos fiscales” y “Pasrvos fiscales” del baiance incluyen el |mporte de
:todos los activos y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto de
-Sociedades; diferencidndose, en su caso, entre: “Corrientes” {importes & recuperar o a
pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos” (importes de los
Wmpuestos a recuperar 0 a pagar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases
- “imponibles negativas o de credltos por deducc:ones o bonlflcaczones Fscales pend;entes =
o de compensar) ' . _ . ;

) Resto de activos ¥y pasivos .

'El capitulo “Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras
. - partidas, entre los que figuran las fianzas constituidas por la soc:edad en garantla de
- arrendam:entos antimpos y créditos al personal y otros act:vos - -

- -EI capitulo “Resto de pasivos” recoge el importe de las oblngacnones a pagar con
naturaleza de pasivos financieros no inciuidos en otras categorias, entre las que se
»incluyen los saldos con la Acfmimstrac;on Publica en concepto de LV.A, Seguridad Socral_
: .y retenmones Do : : .

-'Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacidn, excepto ias
. correspondientes a intereses devengados que se recogen en los eplgrafes en !os que
esten recogtdos los mstrumentos fmancseros que ios generan :

k) Prowsmnes y pas:vos contmgentes

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos

.. pasados, que estan claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la
w que se refleren los estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su
~importe o momento de cancelacién, a cuyo venc:mlento, y para cance!arias, se espera
g desprenderse de recursos que mcorporen beneﬁt:los econémicos, . . - :
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Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mads
“eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones
. actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucién de recursos que
incorporen beneficios economicos 0 cuyo lmporte no pueda ser cuant:ﬂcado con la
; sufuente flabilldad . . : . .

. *Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se

- estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de {o
.contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuafes, 5ino que en -

'caso de ex:stlr se mforma sobre ei!os en la memorla. _ - i A

'Las provns:ones (que se cuant:ﬁcan temendo en consnderacmn la mejor mformaczon
.. disponible sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas
. con ocasion de cada cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especuf:cas
. para las que fueron originalmente reconocidas; procediéndose a su. reversmn total 0
. 'parcaal cuando dlchas obhgacnones dejan de ex1st|r ] dlsmlnuyen

n Comprom:sos con el personal

-.Segun lo establecndo en eI Convemo Colectivo, Ea Sociedad premiara la buena conducta,
. -fidelidad y afios de servicio continuado de Ios empleados que, sin interrupcién ninguna
. - 'habida por excedencia voluntaria o sanciones, hayan dedicado su vida al desempefio
. profesional, Estos compromisos consisten en el pago de una serie de gratificaciones en el
.momento en que se cumplen 25, 35 y 45 afios de antigliedad. Para ia cobertura de estos
‘compromisos, existe ia correspondiente provisién en el epigrafe “Provisiones - Fondos
-para pensiones y obligaciones similares” que, al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
. ~asciende a 225.430,94 y 209.330,90 euros, respectivamente (Nota 14). Las dotacnones
‘realizadas en los ejercicios 2018 y 2018 por este concepto se han registrado con cargo al
-capitulo “Gastos de personal” de las cuentas de pérdidas y ganancias ad}untas por
Amporte de 16. 100 04 ‘euros, en ambos ejerucms (veanse Notas 14y 30) :

m) Instrumentos de patr:momo

: :'Un instrumento de patrimonio representa una participacion reszdual en et patrlmon:o de la
_-Sociedad, una vez deducidos todos Sus pasivos. S

o Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto
. por el importe recibido, neto de los gastos de emisidn. Las acciones propias que adquiere
la Sociedad durante el ejercicio se registran, en su caso, por el valor de Ila
contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor del patrimonio
~neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emisidn o amortizacién de los
'_mstrumentos de patrlmonlo propic se reconocen directamente en el patnmomo neto, sin

n ) Reconoc:m:ento de mgresos y gastos L '_ _'

Segwdamente se resumen los criterios mas s:gmf catlvos utllizados por la Soc:ledad para
el reconocnmlento de sus mgresos y gastos ' . ; :

a7
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i Ingresos Y gastos por intereses y conceptos asimilados

~ Con caracter 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,
-respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método de
interés efectivo, Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como
ingreso en el capitule "Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de
. pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la
" Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con
-anterioridad a la fecha de adquisicidn, no se registran en la cuenta de perd:das Y o
-ganancsas cancetandose el actwo correspond:ente cuando se cobre. o -

/) -Com:s:ones, honoranos y conceptos asrmflados

Los ingresos vy gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se
' reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancaas con critenos d:stmtos segun sea su
L natura!eza Los mas 5|gn|F catwos son: : : R

- lLos que tienen su origen en transacc;ones O Servicios que se pro!ongan alo Iargo -
o de! trempo durante ta v:da de tales transaccmnes o] ser\ncms . '

- Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad
de gestion de carteras de clientes y de la actividad de depdsito de valores se

- incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones _percibidas” . de la cuenta de
pérdidas y gananc:as adjunta (vease Nota 26). : '

: -Los importes satisfechos por la Soczedad por cuotas de adhesion a los sistemas

. ~de compensacién y liguidacién y por el mantenimiento de la condicién de

“. miembro de la Bolsa de Valores, se registraran a Io Iargo del perzodo de
adhesaon. C

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

- Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad
de aseguramiento y colocacion de emisiones, asi como, los procedentes de la
. intermediacion de valores de renta fija, renta variable y productos derivados, en
' su caso, se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percubldas” de la cuenta o
. de perdidas y gananc;as adjunta (vease Nota 26) - : :

-~ - Los que tienen su origen en transacciones o servicios prestados en un periodo de
- tiempo no especifico se reconocen en la cuenta de perdldas y gananc:as en
e funuon de su grado de reahzac:on . o o
- Cuando no esta determlnado el perlodo de t:empo de prestacion del servicio y el
importe es una cantidad fija, se. estlmara dIChO penodo de una manera_
'razonable ycoherente L . . L S
iii.. . Ingresos y gastos no financieros

‘Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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. fi) Gastos financieros y quebrantos de negociacién

Los gastos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del
periodo en que se devengan, en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de fa cuenta

.de pérdidas y ganancias, excepto en el caso en el que sean capitalizables por ser

- atribuibles directamente a la adquisicién, produccion o construccion de activos
- ~cualificados. Los quebrantos de negociacién, entendiéndose como las pérdidas como
.consecuencia de ‘incidencias en la negociacion de las operaciones realizadas, se

“reconoceran en el capitulo "Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas Y ganancias,

. o) Patrimonios gestionados

-~ Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros no se
. incluyen en el balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el
- . saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias {véase
-~ Nota 26). En la Nota 22 se facilita informacion sobre jos patrimonios de terceros .

'gestionados por la Sociedad.

= 'p) Depésito de valores - =

- 'La Sociedad registrara el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros
tanto propios como de terceros sobre los que asume el riesgo de custodia, excluido el
- importe de aquellos activos que se encuentren confiados a otras entidades para su

custodia, gestion o administracion, en la cuenta “Otras cuentas de orden - Depdsito de

titulos” (véase Nota 22). - =

~‘Asimismo, se recogerd el valor de mercado de los valores y otros instrumentos

financieros, tanto propios como de terceros recibidos en depésito, sobre los que la

- sociedad mantiene su responsabilidad como depositaria y que se encuentran confiados a

otras entidades para su custodia, gestién o administracién, en la cuenta “Otras cuentas

-de orden - Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras entidades” . .
(véase Nota 22). . . .~ . T .

-q) Indemnizaciones por de.-_spidp .

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad estd obligada a indemnizar a aquellos

" empleados que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién

‘concepto,

de personal en la Sociedad que haga necesaria la dotacidén de una provisién por este

Impuesto sobre Beneficios

s El gasto por Impuesto sobre Beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a

Ppagar respecto al resultado fiscal de diche ejercicio, una vez consideradas las variaciones,

|

‘en su caso, producidas en dicho ejercicio en los activos v pasivos registrados derivadas de
- las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de

las bases imponibles negativas.

.49
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. Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la
base fiscal de un elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento
. - patrimonial el importe atribuido al misme a efectos fiscales. Una diferencia temporaria
. imponible es aquella que generara en el futuro fa obligacién para la Sociedad de realizar
- algdn pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es
..+ aquella que generard para la Sociedad alglin derecho de reembolso o un menor pago a . .
. realizar a la Administracion correspondiente en el futuro. ' R S LT

.Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles
-negativas son importes que se registrardn cuando, habiéndose producido o realizado la
- actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se apliquen fiscalmente en
. -1a declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos
.".en la normativa tributaria para ello, considerdndose probable por parte de la Sociedad su
-aplicacion en ejercicios futuros. - T T T N

. Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se
“prevén recuperables o pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que
'no excede a los 12 meses desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran
. activos y pasivos por impuestos diferidos aquelios importes que se espera recuperar o
. pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros,

~Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
- imponibles significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos
. diferidos con origen en diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o
" bonificaciones o por la existencia -de . bases imponibles negativas si se cumplen
-determinadas condiciones. - - o S Ll

;- 'No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando
~inicialmente se registre un efemento patrimonial, que no surja en una combinacién de
negocios y que en el momento de su registro no haya afectado ni al resultado contable ni -

. al resultado fiscal. ' S B AT A SR

Anuaimente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)
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.con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas .

correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

- . La legislacién aplicable para la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades a partir dei 1 de
“enero de 2014 en el Territorio Histérico de Bizkaia es la correspondiente a la Norma Foral
- .11/2013 de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades. Con anterioridad a la citada
- fecha, la Sociedad tributé bajo el régimen previsto en la Norma Foral 6/2007, de 27 de
. Mmarzo, por la gue se modifict la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre
- Sociedades, del Territorio Histérico de Bizkaia, - .~ o0 o

--En este sentide, la Norma .Foral 11/2013 de 5 de diciembre, del Impuesto sobre .
- Sociedades, establece, tras la modificacién aprobada en el ejercicio 2018, la reduccién en

. dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31
.. de diciembre de 2017, se situaba en el 21%, de forma que dicho tipo ha quedado
. .establecido, para los periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2018,
~en el 20% vy, para los periodos impositivos que comiencen el 1 de enero de 2019, en &l
- "19%. En este sentido, los Administradores de la Sociedad han procedido a ajustar, en su .
* . caso, los activos y pasivos fiscales diferidos para adecuarlos af tipo vigente establecido en . -
‘dicha Norma (véase Nota 18), - Lo . P
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5 ) Informacmn por segmentos de negoc.ro
i. Segmentac:on por Imeas de negoao

:La actividad que l!eva a cabo la Socuedad as, fundamentalmente intermediacion vy
- deposito de valores y aseguramiento y colocacién de emisiones, sin que existan otras
'lineas de negocio significativas que requieran desglose e informacién detallada de su _ }
.- operativa, como si cada una de las mismas fuera un negocuo autonomo ¥ diSpUSiEfa de R
o recursos prop:os mdependnentes A

| u Segmentac:on por ambfto geograﬁco

- En la misma linea, no se observan diferencias geograﬁcas significativas en e[ territorio _
.- de actuacion de la Sociedad que justifiquen una mformac:son segmentada y .
dlferenc:ada de Ia acti\ndad segun este crlteno : . _ .

; t)_ : Estado de ﬂu;os de efect:vo
= e! estado de ﬂu;os de efectwo se, ut!l;zan ias mguuentes expresmnes

- Flujos de efectlvo entradas y saiidas de dinero en efectivo y de sus equwalentes
- “entendiendo por estos las :nverswnes a corto plazo de gran Ilqmdez y ba_}o rlesgo de_
alteracmnes en su valor : . S : :

R Actl\ndades de explotacmn son aqueilas que const;tuyen la principal fuente de ios
- ringresos ordinarios de la sociedad, asi como otras actrvudades que no puedan ser_
clamﬂcadas como de mversmn o de f“nanmac:on : S

- ‘Actividades de inversidn: las de adquisicién, enajenacién y disposicién por otros }
- -medios de activos a largo plazo y otras inversiones no mclundas en el efectlvo y :
equivalentes de efectwo : . :

: - ".Actlwdades de financiacién: las que producen cambios en el tamafio y composicion
- del patrimonio neto y de los préstamos tomados por parte de ja socsedad que no
formen parte de Jas actividades de explotacmn S

E . A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como
- “Efectivo y equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liguidez y

- con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, !a Soc:edad ‘considera efectlvo o}
equzvalentes de efect:vo, los szgmentes actsvos S : : :

L El efectivo propiedad de la Sociedad, el cual se encuentra registrado en el capitulo
© . “Tesoreria” del balance. El importe del efectivo propledad de la Sociedad al 31 de e
: -_'chc-emore de .¢u1~3 y zuu:s ascnenae a .520 4b y 3.557, 52 euros respectlvamente :
'(Nota 5). : :

- . El saldo de las cuentas corrientes al 31 de diciembre de 2019 y 2018 por importe de
50.968.560,73 y 67.796.491,54 euros, respectivamente, registrados en el epigrafe
“*Inversiones cred;tacaas - Credlto a antermedlar:os F nancaeros” de Ios balances

adJuntos (Nota 6) : : AN .
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u) Estado de cambms en el patnmomo neto

- EI estado de cambios en el patr:monlo neto que se presenta en estas cuentas anuales
- muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta
. ~informacién se presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y
.gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio heto. A continuacidn, se .
Cexplican las prmmpales caracteristzcas de la mformacmn contemda en ambas partes del e
estado . . : o . .

: : Estado de ingresos Y gastos reconocido

_'.En esta parte del estado de cambaos en el patrlmomo neto se presentan fos ingresos y
~gastos generados por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio,
" distinguiendo aquellos reglstrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias
-del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo daspuesto en la

normatlva vugente directamente en el patnmomo neto : .

- Por tanto, en este estado se presenta
'e_i) Ei resultado del e;erc;cuo

b) El importe neto de !os ingresos y gastos reconocndos tranmtoruamente como agustes o
SRR por valorac:on en el patnmomo neto R : . _ :

. ¢) Las transfe_rencnas realizadas a Ia cuen_ta de pérdida_s_ y ganancias,

- d) Ei impuesto sobre benef‘cnos devengado por los conceptos xndlcados en las !etras b) y _
- ¢} anteriores. . . . . : _ .

~e) Eitotal de los mgresos y gastos reconoczdos, ca!culados como la suma de !as tetras
: 'antertores. _ .

‘Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconoc;dos en el patrtmomo neto como .-
-ajustes por va!oracron se desg}osan en: . . '

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge ei importe de los ingresos, netos de los

- . gastos originados en el ejercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto.
-Los importes reconccidos en el ejercicio en esta partida se mantienen en esta
partida, aunque en el mismo ejercicio se traspasen a la cuenta de pérdidas y
'gananc:as al valor inicial de otrcs actlvos o} paswos 0 se recias:fquen a ofra part:da :

" b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las
- 'ganancias o pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, :
. aunque sea en el mlsmo e;ercm:o que se reconocen en la cuenta de perd:das Yy
".gananmas. B : o

. €} Oftras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio

-entre partidas de ajustes por valoracaon conforme a Ios crstenos establec:dos en la
.normatrva vzgente _ . :

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose, su
correspondlente efecto lmposstlvo en Ia rubrica “Impuesto sobre beneﬂc&os" del estado.



Estado total de cambios en gi patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patnmcnlo neto se presentan todos los

- movimientos habidos en el patrimonio neto, incluidas las gue tienen su crigen en cambios

- en los criterios contables y en correcciones de errores. Este estado miestra, 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 mowmlentos habldos en funCion de su

naturaieza en las mguuentes partidas S . . . . A
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a) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total
- de las partidas registradas en el
"antenormente mdicadas :

estado de Ingresos Y Gastos reconocndos_

- . b) Otras variaciones en el patrimomo neto recoge el resto de las part;das registradas
.- en el patrimonio neto, como pueden ser aumentos o disminuciones dei capital social,
. distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos . .
' con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrrmonto neto y cualqmer e
' .otro lncremento 0 disminucron del patrlmonlo neto S . :

v) Transaccmnes en moneda extranjera

La moneda funcnonal de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
. transacciones denominados en monedas dlferentes al €uro se con5|deran denomanados en
o moneda extran;era” R . . . .

- El contravalor en euros de los saldos y transacciones en moneda extranjera mantemdos
por la Sociedad al 31 de dltlembre de 2018y 2018 es el siguiente: . . : o

Euros
2019
Ddlares Libras .
Estadounidenses esterlinas Otras divisas - Total
Inversiones crediticias- o R
Crédito a intermediarios financieros - - 1.760,41 . 1.760,41
Comisiones percibidas 544.502,65 . 53.507,89 '91.034,57 689.045,11

Otras cuentas de orden-

46.733.285,08

Depésito de vaiores

1204.934.167,30

53.047.255,20

304.714.707,58

Euros
2018
Ddlares Libras L
: Estadounidenses _esterlinas_ Otras divisas Total
Inversiones crediticias- e s . Lo
Crédito a intermediarios financneros 2,.894,35 478,61 - 3.372,96
Comisiones percibidas 235.496,22 +27.840,37 .188,552,65 451.889,24

. tOtras cuentas de orden-

Depdsito de valores

147.604.770,22

26.215.782,52

44.454.444,73

218.274.997,46

" Los saldos denominados en moneda extranjera se han converttdo a euros utzltzando fos
tlpos de camblo de cierre del Banco Centra! Europeo : o




!

' w)Transacciones con vinculadas

" Se consideran transacciones con partes vinculadas todas aquellas que se producen entre
~+la Sociedad y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la
i Nor_ma 543.1 de fa Ci_rcular.7/20_08, de 26 de _novi_embr_e, T e Ty S

La Sociedad 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 consideracién en el
. futuro (véase Nota 23). - . . RN R A AR

i ) Distribucién de Ios resultados qé_.' la Sociedad

‘La propuesta de distribucidn del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2019
o que su Consejo de Administracion propondrd a ia Junta General de Accionistas para su _
_ . aprobacién, asi como la ya aprobada para el ejercicio 2018, es la siguiente: - - :

- Euros

_ _ _ 2019 2018
. lAdividendos - '  1.280.381,86 1.643.139,40
- Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 1.280,381,86 1,643,139,40

'b) Beneficio por accién -

' i. Beneficio bésico por accién

. ‘El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en
~un periodo entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante dicho
. -periodo, excluido el nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del
Cmismo, - o -

‘De acuerdo con ello; -

Euros
_ 2019 2018
. |Resultado neto del ejercicio o e 1.280.381,86 | 1.643.139,40
_{Numero medio ponderado de acciones en circulacidn . 2.325.764 2,325,764
= iNGmero ajustado de acciones s o 2.325.764 2.325.764

Beneficio béasico por accién {euros) _ _ _ 0,55 0,71
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< ii. Beneficio diluido por accién

-'El beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del
periodo atribuible a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las
‘acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo y el nimero medio ponderado de
acciones ordinarias en circulacién durante ei periodo, ajustado por el promedio ponderado _

- :de las acciones ordinarias que serian emitidas si se conv:rtleran todas las acc1ones .
E 'ordlnartas potencuaies en acciones ordmarlas de ta Souedad . : T

| Al 31 de dlCiembre de 2019 y 2018 no e><|st|an acciones ordinarias con efecto dI|USIVO. _ '

T4, Rg;;ibuciongs y otras prestaciones al Conseio dg
R dminis r del c:edad Alta Direccién

'-._A efectos de eiaboramon de estas cuentas anuaies, se consndera como “Alta Direccidn” a

- aquellos empleados de la Sociedad que tienen actividad y responsabilidad para planificar,
. dirigir y controlar las actividades de la Sociedad, y que la Sociedad considera personal clave

-y forman parte del Comité de Direccion, que son, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, su _
. Director General y 4 Directores de Area Ningun miembro de Ia Alta Dlrecaon forma parte del -

Consejo de Adminlstraczon. . .

-No existe ninguna remuneracion . [igada a Ia conducnon de miembro de! Consejo de_.
"Adm:mstraaon de la Souedad S : : . . :

'-Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2019 y 2018 por Ia Alta Dlreccmn de la
" Sociedad, clasmcadas por conceptos, han sudo fas 5|gunentes e - o

. _' ".Ejercxcw 2019

Europs
Retribuciones a Beneficios Primas de Prestaciones de | Indemnizaciones
cortc plazo Sociales seguro (*) Jubilacién por Cese
‘|Alta Direccién 689.630,27 6.500,00 11.570,36 - -

{*) Incluye el importe satisfecho por la pnma de responsabulldad cnwi de Admtn:stradores por danos T

R ocasmnados por actos t omnsaones

25
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Euros
Retribuciones a Beneficios Primas de Prestaciones de | Indemnizaciones
corto plazo [*) Sociales seguro {**) Jubilac_ién por. Cese
|Alta Direccién 680.305,77_ 7. 200 00 '11 570 36 - -

- {*}.. Incluye premio de constancia consistente en una paga y med:a al personai que cumpla 25 afios de )
- ‘servicio en Ia Socaedad segun convenio colectwo .

- {(**} _Incluye el importe satisfecho por la prlma de responsabilictad cnwl de Admtn;stradores por danos _ Lo
: 'ocasmnados por actos u omnsuones . _ . _ S
. AI 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existian obligaciones contraidas en materia de
. pensiones ni seguros de vida respecto a los m:embros actuales y antenores ciel Consejo
. _'de Admmistracaon de Ea Souedad - S . .

_':'Al cierre de Jos ejercicios 2019 y 2018 no exast:an cred:tos concedsdos a los miembros.
-:-antlguos o actuaies del ConseJo de Admmlstracmn . . .

" Por otra parte, &l 31 de dtc:embre de 2019 y 2018, no existian antac;pos ni garantlas ' _'
_concedldas a Eos mtembros antlguos o actuales del Consejo de Admlnistracmn .

. Asnmtsmo al 31 de dlCiembre de 2019 y 2018 no existian compromisos por prestacmnes
- -post- empleo con antenores maembros de Ia Aita Direccién de Ea Soc:edad .

De conformidad con lo estabiecido en el articulo 229 de la i.ey de Sociedades de Capital,
modificado por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de

_ diciembre de 2018, ni los miembros del Consejo de Administracién ni las personas
vinculadas a ellos, definidas segln el Articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
~Sociedades de Capital, han comunicado a los demds miembros del Consejo de
~Administracidn situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el
. interés de la Sociedad, sin perjuicio de las situaciones puntuales de confhcto en que se.
L ha procedfdo conforme a la normativa Iegal e lnterna aplicables. :

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el Consejo de Admmastrac:on de Ia Soc;edad estaba . e
'formado por 7 hombres yi mu;er L :

_Tesoreria

EI desglose de este capitulo de ios ba!ances at 31 de dimembre de 2019 y 2018 es el

' 5|gu1ente
Euros
2019 2018
- |Caja {Nota 2.t) 320,45 3,557,52
: - 320,45

3.557,52
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la composicién de los saldos de este epigrafe del activo de los balances al 31 de diciembre
-de 2019 y 2018, atendiendo a la ctgsi_ﬁcacién,_naturaleza y moneda (_:Ie_I_as Qperacio:}es se

~indica a continuacién:

Euros

2019

2018

Clasificacién:
Inversiones crediticias =

- - |Naturaleza: : SRR R
- |Cuentas a la vista (Nota 2.t) . - -

Otros créditos -

" |Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de _Itquicfar :

56.661.871,08 _

50.968.560,73

72.598.487,44

67.796.491,54

330,28 330,28
5.692.980,07 | 4.801.665,62
56.661.871,08 | 72.598.487,44

.. |Moneda: - : : -

. [Euro ' ' 56.660.110,67 | 72.595.114,48
1Dolares estadounidenses EREC R ©i2,894,35
Libras esterlinas . C= ' . 478,61

* |Otras divisas . 1.760,41 C e
' ' 8 56.661,871,08 | 72.598.487,44

- Los intereses generados durante los ejercicios 2019 y 2018 por las cuentas a la vista han
- ascendido a 469,02 y 1.242,44 euros, respectivamente. Asimismo, durante el ejercicio 2018
" los intereses por operaciones de adquisicién temporal de activos ascendieron a 377,99 euros
_(ningln importe por este concepto durante el ejercicio 2019). Dichos intereses se registran
- en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de las cuentas de pérdidas y ganancias -

adjuntas (Nota 25). - - = .

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, e} epigrafe “Cuentas a la vista” del detalle anterior
. incluye el saldo en cuentas corrientes con Kutxabank 5.A., otras entidades accionistas y

otras entidades vinculadas por 45.077.877,85,

1.188.024,63 y 80.184,21 euros,

Tespectivamente (46.113.915,25, 12.162.048,08 y 250.256,95 euros, respectivamente, al

31 de diciembre de 2018) - Nota 23-.

JAl 31 de diciembre de 2019 el epigrafe “Otros créditos” del detalle anterior incluye
- comisiones pendientes de cobro de Kutxabank, S.A., otras entidades accionistas y otras
-entidades vinculadas por 239.350,70, 152.269,71 y 95.952,77 euros, respectivamente

{(227.592,38, 126.130,20y 297.732,13 euros, respec_tivamer_lte_, al _31 de diciem_bre de 2018) . -

- Nota 23 -.. -

o Z'Asimismo, el epigrafe “Otros créditos” del detalle anterior también inciuye, ai 31 de
- diciembre de 2019 y 2018, las fianzas depositadas en efectivo en ia Entidad de Contrapartida

- Central y -otros organismos por importe de ‘2.970.877,48 'y 2.014.920,62 euros,

_respectivamente (Notas 1 y 22). Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, existe una
-fianza depositada en efectivo en Cecabank por importe de 2.000.000,00 euros en concepto
.~ . de garantia por las operaciones pendientes de liquidar en valores internacionales (Nota 22).
- Durante los ejercicios 2019 y 2018, no se han generado intereses por estos conceptos. T

clar
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. Durante los ejercicios 2019 y 2018 las fianzas depositadas por la Sociedad devengaron

.. Intereses negativos por importes de 8.859,89 y 10.843,74 euros, respectivamente, que se
- . registraron en el epigrafe “Intereses y cargas as:mlladas" de ] cuenta de perd:das y _
ganancnas adjunta : . _ : S

Durante ios ejercicios 2019 y 2018 no se han puesto de mamﬂesto perdldas por deterloro_ -
que afectaran al “Credlto a mtermedlaﬂos fi nanueros” ' . S

2.V oresr e_nt_ativ de d
a ) Desglase
EI desglose del saldo de estos eprgrafes al cierre de los EJeI’C3CIOS 2019 y 2018,

. atendiendo a la clasmcacuon naturaleza, cotizac:on v moneda de los vanres se indica a .
con’cmuacmn . _ : _ . S _ . o

Euros
2019 _ 2018

| Clasificacién:
| Activos financie_ros_d_Es_ponibJes para Ja venta

2.861.417,87 | 3.306.555,08

1Naturaleza:

Otros valores de renta fija

12.844.274,84

3.290.535,59

" {intereses devengados pendientes de cobro - 17.143,03 16.019,49
- IR . S 2.861.417,87 3.306.555,08
Cotizacién: '
Cotizados 2,861.417,87 3.306.555,08
- - {Moneda: '
- iEuro 2,861.417,87

3.306.555,08

' ‘Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el epigrafe “Otros valores de renta fija” del detalle R
- anterior incluye renta fija emitida por Kutxabank, S.A. por fmporte de 207 274 00 y SRR

215 604 00 euros, respectlvamente (vease Nota 23).

: '_-3_'A51masmo el epigrafe “Intereses devengados pendientes de cobro” recoge, al 31 de
- diciembre de 2019 y 2018, 631,82 y 426,01 euros respectnvamente pendlentes de cobro
_de Ku’cxabank S A, (vease Nota 23) : .

-~ los intereses generados durante los ejercicios 2019 y 2018 por Ios valores
- representativos . de .deuda, que han  ascendido a 31.570,20 y 33.911,94 eyros, .
~respectivamente, se registran el epigrafe “Intereses y rend:mrentos as;mllados" de ta_
_ cuenta de perdldas y ganancias adjunta (Nota 25) . S AR :

; ."-_'Durante los ejercicios 2019 v 2018 no se han puesto de manlflesto perdndas por detenoro
S que afecten a “Valores representatwos de deuda" . . .



b ) Adqms:c:ones y enajenacmnes

N 17102751¢

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2019 y 2018 en esta cartera de valores

representatwos de deuda se muestran a continuacion:

Euros

2019

2018

 1Saldo al inicio del ejercicio

3.290.535,59

2.072.771,88

Saldo al cierre _del_ ejercicio

Adguisiciones 5.851.487,29 6.982,587,89
|Ventas/Amortizaciones {6.300.557,97) (5.715.032,69)
-| Variacign por valoracidn 2.809,93 (49.791,49)
2,844,274,84 3.290.535,59

: E! epigrafe de “Ventas/Amortizaciones” del detalle anterior récoge las ventas y'
-, amortizaciones reahzadas durante Ios e}erc:tc;os 2019 y 2018 de valores representatlvos

o -de deuda

En la Nota 19 (“P!azos resuiuales de las operaciones y t:pos de interés medios”} se facilita

o el detalle de los vencimientos y
amtegran !os satdos de este ep:grafe de los balances

c) Ajustes por valoracmn

de los tipos de interés medaos de ias partadas que

"Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Actlvos financieros
- disponibles para la venta” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el
patrimonio neto como “Ajustes por valoracién”. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el

detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion ~ Activos fnanaeros dlsponlbles para Ia venta s

-de valores representat:vos de deuda” es el saguaente

Euros

2019

2018

S Ajustes por valoracion (*)

(21.850,23)

{23.826,86)

{21.850,23)

(23.826,86)

™

Importe calculade como el 81% de ia variacion por vaiorac;on en el e;erc:c&o o
2019 (80% en el e;ercncno 2018) - vease Nota 2-r -, L :

g 29_
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-El movimiento producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién — Activos
financieros disponibles para la venta de valores representatlvos de deuda” durante los
. ejercicios 2019 y 2018 ha sido el s;guuente -

Euros
2019 2018

. |Saldos al inicio del ejercicio ' Lo (23 826,86) +15.807,83
{Impacto del cambio en el tipo tmposxtwo (vease Nota 2 25 BT - {299,41) © 198,50
| Variacidn por valoracién : '2.809,93 (49.791,49)
- |Impuesto diferido {(Nota 18) (*) {533,89) - 9.958,30
{Saldos al cierre del e;ercscuo (z;. 850,23) (23 826,86)

L . (¥} Importe calculado como el 19% de la vanacson por valoracnon en eE egercncso 2019 (20%
L en ei ejerctcm 2018) - vease Nota 2 LA . : .

B s instrumentos de capital
a) Desglose .

EI desglose de! saldo de estos eplgrafes atendlendo asu clasmcacmn cotnzac;on moneda
y naturaleza es el mgwente : _ . :

Eurcs
2019 . 2018
Clasificacién: : A
Activos financieros dispopibles para la venta . - 21.289.556,47 15.[_)65_.568,88_
Cotizacidn: R R
‘| Cotizados 21.268.396,26 +15.045.008,67
1No cotizados 21.160,21 20.560,21
21.289.556,47 15.065.568,88
Moneda: - ' '
Euro . 231.289.556,47 15,065.568,88
' Naturaleza: ' ' 2 ' o
15.065.568,88

Acciones de sociedades espafiolas

21.289.556,47

"-Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el ep:grafe “Activos financieros dlspombles para la
venta” cotizados del detalle anterior recoge la participaciéon que posee la Sociedad en

- . Bolsas y Mercados Espaiioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. T
;- porimporte de 21.268,396,26 y 15.045.008,67 euros, respectivamente, representada por ..
o 618 627 y 618 627 acciones de 3 euros de valor nominal respectxvamente o

:A! cierre de los ejercicios 2019 y 2018, las diferencias entre el valor razonable y el coste
-~ de la participacién que posee la Sociedad en Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad
Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., aparecen registradas, netas de su

o correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe “A}uste por valoracién ~ Activos financieros

__dis_pon_iblgs para la venta” del patrimonio neto de los balances adjuntos a dichas fechas.
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. Durante los ejercicios 2019 y 2018, la Sociedad ha recibido 977.279,59 y 1.106.488,38
- euros, respectivamente, en concepto de dividendos repartidos por Bolsas y Mercados
.. -Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. Todos ellos se
recogen en el epigrafe “Rendimientos de mstrumentos de cap:tal” de ia cuenta de__
' -perdidasy ganancaas adjunta. o : . i e -

i Durante los ejercicios 2019 y 2018, no se han puesto de mamﬂesto perdldas por detenoro g
L que afecten a “Otros mstrumentos de capltal” . . S . AR

- b) Adquisiciones y enajenaciones -
las principales variaciones realizadas durante los ejercicios 2019 y 2018 en los

. instrumentos de capital cla5|facacios como “ACtiVOS financieros dnsponrbles para !a venta”_
‘se mdacan a contnnuacnon . _ L _ :

. Eures
_ 2009 2018
. {Saldo al iniclo delf ejercicio -+ .-~ 7 - | 15,065.568,88 16.445.107,09
| Adguisiciones R S - 596,15 -
~ . . {Variacidn por valoracion '. L e 6.223,391,44 {1.379.538,21)
- |Saldo al cierre del ejercicio : 21,289.556,47 15.065.568,88

' EI epigrafe “Variacién por valorac:on” del detalle anterior recoge la variacién reglstrada
. -durante los ejercicios 2019 y 2018 en el valor de mercado de la participacién que posee la

- Sociedad en Bolsas y Mercados ESpanoles Soc;edad Holdmg de Mercados y Sistemas

: Fmanmeros S.A. : _ : . _ . '

) A_justes__ por valoracion
Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en ™“Activos financieros
. disponibles para a venta” se registran, netos de su correspondlente efecto fascal en eE _
patrumonlo neto como “Ajustes por valoracion”., : - S

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion - R
Activos financieros dlspombles para la venta de otros snstrumentos cle cap;tal" es eI s

'5|gu1ente
Euros
2019 (*) 2018
.. {Acciones Bolsas y Mercados Espaficles (¥} E 14.011.493 61 ~8.859.797,54
14 011, 493,61 8. 859 797,54
- -(*) Importe caEcuIado como el 81% de la vanacton por valoracnon en el e;ercrcno '

2019 (80% en eI e;ercnmo 2018} véase Nota 2-r -,
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El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos
" financieros disponibies para la venta de otros lnstrumentos de capltal” durante tos eJercu:los

' '-2019 y 2018, ha sido el ssgu:ente

Euros R
2015 {(*} 2018
" |Saldos al inicio del ejercicio ' 8.859.797,54 9. 838 883,72
Impacto del cambio en el tipo !mposntnvo (vease Nota 2 -1} .110,749,00 ©124.544,39
{Vartacién por valoracion o . ©6.,223.391,44 {1.379.538,21)
.. {Impuesto diferidec (Nota 18) (%) (1.182.444,37) - 275.907,64
Saldos aI clerre del ejerc;cio 14.011 493 61

8. 859 797,54

' .(*) Importe caicuiado como &} 19% de la variacién por valoracmn en el e;emc:o
o 2019 (20% en eE EJEi’CICIO 2018) - vease Nota 2-r -, k .

Cr" aa_i es_

S Al 31 de dtceembre de 2019y 2018 el desgiose dei saldo de este ep:grafe atendiendo a la

~clasificacién, modalidad y situacién de las operaciones, al drea geocgrafica de su resjdencia .

yala modalldad del tlpO de interés de ias operacxones era e} sngwente

Euros
2019 2018
| clasificacién: . o SR -

Inversiones crediticias 394.838,02 160.309,69

- |Por modalidad y situacion de las operaciones: C s A
1 Créditos y anticipos por operac;ones cEe vatores 352.121,74 '118.236,49
Otros credltos 42.716,28 - 42.073,20
L 394.838,02 160.309,69

' Por area geograflca o
Espana 394.838_,02 160.309,69

- |Por moneda: o '

. |Euros

394.838,02

160.309,69

CIAl 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen activos deter:orados ni prowsmnes _
' asocnadas a Ios saldos de! epigrafe “Credlto a partlculares”

- En la Nota 19 (“P|azos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita
- el detalle de los vencimientos y de los t:pos de interés medios de las partidas que

ol d

Cintegran los SaluuS de r:.:th emgr |e de_los traiances, sin _con5|_0erai‘ fos ajustes por -

- -vatoracnon

. 22
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EI movimiento habido en este capitulo de los balances durante los ejercicios 2019 y 2018
mtegramente compuesto por inmovilizado de uso propio ha sido el 5|gmente T

Euros

Sl o Equipos Instalacionesy S
Mobiliario informaticos otros Total
Saldo al 1 de enero de 2018 259.822,11 -1.,588.203,26 481.235,38 2.329.260,73
.| Adiciones ' 414,80 “77.771,34 - 78.186,16
" |Saldo al 31 de d|ctembre de 2018 260,236,91 1,665.9_'_74,60 _A481.235,38 2.407.446,89 _
Adiciones D e T ' ©.111.527,51 - '--:-111.527,51
‘1Bajas (41.141,73) (727.816,31) - (768.958,04)
~1Saldo al 31 de d:membre de 2019 :

.' Amoruzaclon acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2018
Dotaciones (véase Nota 2.9)

219.095,18

(166.212,10)
(21.750.69)

'1.049.68_5,80

{1.287.289,11)
(119.885,51)

'481.235,38

. (300.396,74)
(48.122,58)

1.750.016,38

{1.753.897,95)
{189.758,78)

(1.407.174,62)

' Saldo al 31 de diciembre de 2018 _

Dotaciones (véase Nota 2. g)

~“|Bajas

{187.962,79)

© (22.218,96)

. (112.862,96)

(348.519,32)

- (48.123,60)

(1.943.656,73)
(183.205,52)

_ 41,141,73 -727.816,31 s 768.958,04
Saldo al 31 de diciembre de 2015 _ {169.040,02) | (792,221,27) | (396.642,92) | (1.357.904,21)
_|Activo material neto: AR S 5 R
Saldo al 31 de diciembre de 2018 72.274,12 . 258.799,98 - 132.716,06 463.790,16
- 84.592.46

50.055,16

257.464,53

392.112,15 | .

_Saldo al 31 de diciembre de 2019

- Los locales en los que se encuentran ubicadas las oficinas de Ia Sociedad actualmente son

- propiedad de Torre Iberdrola y son ocupados en régimen de alguiler. Durante los ejercicios

. 2019 y 2018, el importe del gasto por alquileres ha ascendido a 414.811,44 y 384.304,92

.- euros, respectivamente, Dicho importe se encuentra registrado dentro del epigrafe “Gastos
' 'generaies - Algquileres de mmuebies e mstaiac:ones” de la cuenta de perdidas y ganancnas .

: adJunta (Nota 31).

: __A! 31 de diciembre de 2019 y 2018 el importe correspondiente al inmovilizado material

fotalmente amortizado,
respectivamente. L

pe_ro en uso asciende a 394._450,_47__ y 1.123.053,53 e_urc_;s,

' ._Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han produmdo perdtdas por deterioro asocsadas al

Act:vo Material
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- 11. Resto de activos y pasivos

La compaosicion de fos saldos de estos capitulos de los balances al 31 de diciembre de 2019y .= ..

201B es la siguiente:

Euros

n 17102756¢

[ 357.513,91

2019 2018
Activp Pasivo Activo - Pasivo
Fianzas 52.435,60 - ©.52.435,60 e
.| Periodificaciones .93.193,96 e 183.542,81 | - T
. .. |Gastos devengados no vencidos - : 569.028,22 R 748.225,71
. |Otros activos / pasivos - B 111.884,35 339.959,04 51.447, 35 233.423,68
: - 508.987,26 327.425,76

981.649,39

- EI saldo del epigrafe “Fianzas” del detalle anterior corresponde, al 31 de diciembre de 2019 y
- 2018, a la fianza por el alquiler de las oficinas de la Sociedad en la Torre Iberdrola (Nota 23).
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el epigrafe “Otros activos” del activo del detafle anterior

-recoge 82.844,35 y 67.852,35 euros, respectivamente, correspondientes a comisiones de _
~administracion y gestion de operaciones que al cierre del ejercicio estan pendientes de cobro. -

" Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el epigrafe “Gastos devengados no vencidos” de! pasivo

del detalle anterior incluye 287.976,61 vy 478.698,53 euros, - respectivamente,

... correspondientes a gastos generales pendientes de pago (véase Nota 31) y otras . - -
.periodiﬁcaciones por importe de 281_.05_1,6_1 y 268,527,18 euros, respectivamente. . o

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el epigrafe “Otros pasivos” del detalle anterior incluye
258.049,04 y 209.509,44 euros, respectivamente, correspondientes a saldos mantenidos por
la Sociedad con la Administracién Pdblica en concepto de Seguridad Social, I.V.A. y

" retenciones. Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se incluyen 81.910,00 vy o
... 23.914,24 euros, respectivamente, en concepto de saldos acreedores por prestacion de -
-, servicios. P .
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I..a composicion del sa!do de este engrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a _
ios crltenos de clasificacién, naturaleza, area geograﬁca Y moneda, se indica a contmuacaon e

Euros
2019 : 2018
- {Clasificacion: ' o
jPasivos t‘tnancneros a coste arnorttzado 1._.349._183,85__ 1.072.755,74
|Naturaleza: s - S
Saidos transitorios para operac:ones de valores ©1.318.878,84 1.047.693,77
o Otras deucfas 30.305,01 ‘25.061,97
1.349,_183,85_ 1.072.755,7-_4
: '__Areageograflca. - AT B
Espana _ 1.349.183,85 1.072.755,74
Moneda. : IR
- |Eurg - 1.349.183,85 1.072.755,74

AE 31 de diciembre de 2019 y 2018, e! saldo del eplgrafe "Otras deudas” corresponde a
“canones de Bolsa pendientes de pago a Ia Entfdad de Contrapartada Central “BME Clearmg,

SAU”

En ia Nota 19 (“Plazos residuales de las operaciones y tapos de interés medios”) se facilita el
detalie de los vencimientos y de los tipos de mteres medlos de las partldas que mtegran Ios_

saldos de este eplgrafe de los balances

13. D las con particu

i_a composscnon del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasifi icacion,
naturaleza, area geograflca Y moneda al 31 cfe diClembre de 2019 y 2018 se mdica k-1

ontlnuacmn
Euros
2013 2018
" |Clasificacién: -
{Pasivos financieros a ;o_ste amortizado 40._538.390,53 56.__418.6_03,87 _
.INaturaleza: IO : S LT e
Saldos transitorios por operac:ones con vaiores _ 40.538.390,53 56.418.603,87

- |Area geografica:
.~ |Espafia
“{Unién Europea -

©21.591,86 27.169,96
40,538,390,53 56.418.603,87
" i Por divisa:
Euro

40.516.798,67

'56.391.433,91

40.538.390,53

56.418.603,87
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'Ai 31 de diciembre de 2019 y 2018, el epigrafe “Saldos transitorios por operaciones con IR
“valores” incluye 26.803.824,20 y 36.377.528,38 euros, respectivamente, correspondeentes a o
saldos con Otras Entidades Vinculadas a ia Socuedad (Nota 23). _ S

“En la Nota 19 (“Plazos resuduales de las operaciones y tipos de interés medlos”) sa faC|i|ta el

. detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medlos de Ias partldas que mtegran los
: .saEdos de este ep:grafe cie Ios balances . _ RS

14, Provisiones

- El desglose del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente; . -
Euros :
2019 2018
.{Fondos para pensiones y obl:gacnones srmllares {Nota 2.1 225.430,94 : 209.330,90
- 10tras provisiones 61.304,95 321.304,95
e Safdo a_l cnerre del eJercmi_o 286,735,89_ 530.635,85

El sa!do del cap:tulo “Prowsnones - Fondos para pensiones y obllgac:ones s:mllares” taene por
. objeto cubrir los compromisos establecndos en el Convemo Coiectlvo en conce.-pto de premlo
o de fdelrdad (vease Nota 2. i) : . _ S _ _ :

T El saldo del capitulo “Prows:ones - Otras provisiones” tiene por objeto cubrir posubles

contingencias, pasivos y otras circunstancias espec:flcas a ias que Ia Socnedad se halla '

: expuesta por el desarrollo de su actzwdad ordmaria

: A centinuacion, se muestran los mowmientos produCtdos en |os e3erc1caos 2019 y 2018 en . '

este epigrafe de los balances adjuntos

S_ald_o al cierre del ejercicio

Euros
2019 2018
Saldo al inicio del ejercicio - 530.635,85 524.,512,20
1Dotacién neta con cargo a “Gastos de personal” {Nota 2.1} 16.100,04 16.100,04
Recuperaciones / Aplicaciones {260.000,00) {5.976,39)
286.735,89

530.635,85 |

RRE
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': 15, ita e_scritur

" Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el capital social de la Scciedad esta formalizado en
;. 22.325.764 acciones de 6,10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
- desembolsadas, Al 31 de d!czembre de 2019 y 2018 tos accuomstas de la Soc:edad eran ios

_siguientes:
2019 2018
Porcentaje de Porcentaje de
_ _ NO Acciones Pa_rti_cipacién N© Acci_ones Pa rticip_acién
{Kutxabank, S.A. 0 L g 60611 " B0% 1.860.611 | .. 80%
Caja de Crédito de Ios Ingenseros S Coop de Credito ) 232,576 o 10% .232,576 ©010%
_|Bankoa, S.A. - : e P 116,289 L " 5% 116.289 5%
| Caja Laboral Popuiar Coop. de Crédito - | AR 116.288 5% 116.288 5%
L s o - 2.325.764 | 100% 2.325.764 100%
fmade _ién__.;"

R = Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital perm;te expresamente ia utllizacmn de

. la prima de emision de acciones para ampliar el capital social de las entidades en las que
o -figura reg:strada y no establece restnccnon especsflca alguna en cuanto a Ia dlspombllrdad de '
BN dlcho satdo R S . : :

17 2rvas

- La composicién del saldo de este epigrafe, asi como el movimiento gue se ha produc:do en el . -
rmsmo durante los ejercicios 2019 y 2018 se muestra a contmuac:on '

Euros
Reserva |  Reservas ﬁiii?;?oﬁg;a “Total
Legal . Voluntarias productivas - Reservas

{saldosal 1 deenerode2018 | 3.081.306,86 =l 41469835 | 3.496.005,21

| Bistribucion del resultado del ejercicio 2018 - ' - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 3.081.306,86 - 414.698,35 | 3.496.005,21

1 Distribucién del resultado del ejercicio 2018 - - - -
Saldos al 31 de d!membre de 2019 _ _3.081.306_,86 - 41.4.698,35 _3.496.005,21

o Reserva Iegal

B -.De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades gue
-obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn 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 sccial, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion

. de dichas pérdidas y destlnandose el 10% del benef‘cxo restante a dotar ia correspondlente .
. reserva legat T : o S R '



' La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital social en la parte aque exceda del
- 10% detl capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente,
'y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podrd destinarse a la
compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes
paraestefin. o oo T T

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 el importe de la reserva legal supera el 20% del
_capi_tai__soc_ial_exigic_lo legatmente, - R o RN I T

Reserva especial para inversiones productivas

" De acuerdo con la Norma 3/1996, de 26 de junio, por la que se aprueba el Impuesto sobre

-Sociedades, los sujetos pasivos sometidos al tipo general del Impuesto podrian deducir de la

“cuota liguida un porcentaje de las cantidades que, procedentes del resultado contable del
.. ejercicio, destinasen a una reserva especial denominada “Reserva para inversiones .
- productivas”. T R A S
. En los ejercicios 1994 y 1996, el Consejo de Administracidn de la Sociedad propuso a la
- Junta General de Accionistas la dotacién de una reserva especial por un importe total de
.414.698,35 euros, minorando como consecuencia el importe correspondiente de la cuota del

..-Impuesto sobre Sociedades de} citado ejercicio, Esta reserva se encuentra totaimente

-~ materializada desde diciembre de 1996, fecha en que se realizaron las correspondientes

~inversiones. Transcurridos cinco afios desde su materializacién en activos fijos, ia reserva
- podra aplicarse a fa disminucién de resultados contables negativos y a la ampliacién de
" capital, T T T e e T S

“La Sociedad presenta individualmente sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades de - _' :
acuerdo con la normativa fiscal apli_cable_. S ' R P

- La legislacién aplicable para la liquidacién del Impuesto sobre Sociedades es la Norma Foral
11/2013 de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, que establece, tras la
.modificacién aprobada en el ejercicio 2018, la reduccién en dos afios del tipo de gravamen
- general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de diciembre de 2017 se situaba en

- el 21%, de forma que dicho tipo ha quedado establecido, para tos periodos impositivos que
 comiencen a partir del 1 de enero de 2018, en el 20% vy, para los periodos impositivos que

- - comiencen el 1 de enero de 2019, en el 19%. En este sentido, los Administradores de la

~Sociedad, al cierre de ambos ejercicios, han procedido a ajustar, en su caso, los activos y
- . Ppasivos fiscales diferidos para adecuarlos al tipo vigente establecido en dicha Norma (véase = -
oo Nota 2ur). e e TR e T e
... Segln establece la legisiacion vigente, ios impuestos no pueden considerarse definitivamente
.- liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
-autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. L
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- Al cierre del ejercicio 2019 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los ejercicios 2015 y

siguientes del Impuesto sobre Sociedades y los cuatro Ultimos ejercicios para los demas

.- impuestos que le son de aplicacién, ya que, segin establece la legislacion vigente, los

. Impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaraciones
. presentadas hayan sido mspecc;onadas por Eas autorldades flscaies fa} haya transcurr:do el
;. ‘plazo de prescnpaon de cuatro anos . . -

' Debldo a que las normas fiscales apllcadas pueden ser ob]eto de diferentes lnterpretacmnes

y controversias por parte de las autoridades fiscales, podrian existir para los afios abiertos a

- inspeccidén determinados pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibies de

' cuantificacion objetiva. Sin embargo, en opinién de los Administradores, la probabilidad de

_que dichos pasivos contingentes se materialicen es remota y, en cualquier caso, no tendrian
Sun efecto s:gnlflcatlvo sobre las cuentas anuales de Ia Socnedad cons;deradas ensu conjunto

18 1. Saldos cornentes con Ias Admm:stracnones Pubhcas

' -._"La composicion de Ios saidos corrientes que la Somedad mantiene con Ias Lo
Administraciones Pablicas en los gjercicios 2019 y 2018 es la siguiente; '

Furos
2019 : 2018
Hacienda Pubhca Deudora - BRI T R
- Por Impuesto sobre Socuedades o . 185.752,49 : 2_1_2._206,9_9 ;.
Y Hac:enda Pliblica Acreedora RERSCRR Lo N B .
Por Impuesto sobre Sociedades : ] 30. 740 15 68 432 28

~Al 31 de d:cnembre de 2019 gquedan pendientes de cobro las retenc:ones
correspond;entes de los dtwdendos perc1bldos durante el EJEE‘CICIO 20 19 :

' 18.2. Impuesto sobre Beneficms y S:tuacnon fiscal

Se presenta a continuacién la concillacién _entre el resultado contable y !a base
_ :mpomble de los periodos que nos ocupan: ' - . :

Euros
2019 2018

Resultado contable def ejercucto antes de :mpuestos L 1.311.122,02 . 1.718.741,68
Diferencias permanentes: S _ T L o o

- Dividendo (véase Nota 8) ' s . {485.622,20) {550.578,03)

" Gasto por Representacion Comercnal (vease Nota 31) P L 2,918,62 C . 71.949,76

Reducci6n uso de marca - : o RRE K U {29.117,14) o (29.575,32) ]

_ Provisiones - ' {260.000,00)

Base Impomble _ ] 539 301 30 1.140. 538.08

-{as prmupaies diferencias permanentes de los ejercicios 2019 y 2018 tienen su
‘origen en ef distinto tratamiento que fas normativas contable y fiscal contempian en
relacidon con los ingresos por dividendos, los gastos por representacaon comerc:al y
'.!as dotacnones de prov:snones (vease Nota 31) SR L
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'_ E'n tos ejercicios 2019 y 2018, la Sociedad ha soportado retenciones por importe de
. 185.752,49 euros y 212.206,99 euros, respectxvamente, que mmorarian Ea cuenta a
' " pagar en concepto de Impuesto sobre Soc:edades : :

. ‘La conciliacién entre el resultado contable y ei gasto por Impuesto sobre Somedades_
- Viene determsnada de la siguiente manera; ' . R

Euros
2019 2018
Resultado contable del ejercicio antes de rmpuestos 1.311.122,02 -1.718.741,68
Diferencias permanentes : O {771.820,72) (578.203,60)
.| Base imponible previa o 539,301,330 1.140.538,08
.| Base imponible negativa compensada e S
Base Impomble fmal - . 539.301,30 1.140.538,08
Cuota integra (*) ©102.467,25 228.107,62
Deducciones i {(71.727,09) {159.675,33)
Investigacidn y desarroilo (71.727,09) (159.675,33)
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Soc:edades . :
del ejercicio - 30.740,16 68.432,28
Regularizacién Impuesto sobre Socnedades de e;ercucnos ST B 7 170.00
anteriores L ’
.| Total gasto/(ingreso) por Impuesto scbre Sociedades
ik contab:lizado en Ia cuenta de Pérdldas y Ganancuas 30 740,16 75.602,28

%) T:po |mposmvo del. 19% en el ejercrcno 2019 (20% en el e;ercncso 2018) - vease Nota 2 “f -

Ai cierre del ejercicio 2019 y 2018 |a Soc:edad no ttene bases imponlb!es negativas
- pendientes de compensar. La Sociedad presenta al cierre de los ejercicios 2019 y
2018 unas deducciones no activadas pendientes de aplicar en ejercicios futuros por
Jmporte de 195.762,69 y 241.48%,78 euros, respectivamente, de las que en el
-ejercicio 2019 y 2018 se han generado 30.000,00 .y 97. 946 15 Ceuros .
.respectwamente por gastos en mvestlgacnon ¥ desarroilo A o

‘Bl desglose del gasto o ingresc por Impuesto sobre Sociedades directamente :
imputado al patnmomo neto al 31 de d:cnembre de 2019 y 2018, respect:vamente, es .

el saguiente
Euros
2019 2018

Efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias por ajustes por valoracion - Valores : : S

representativos de deuda (Nota 7) () 533,89 {9.958,30)

Efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias por ajustes por valoracién - Otros ;
- | Instrumentos de capital (Nota 8) (*) 1.182.444,37 (275.907,64)
- Total gasto/ (mgresn) por imguesto reconocrdo en patrtmon:o neto 1 182, 978 26 (285 865,94)

(*) Importe calcu]ado como a! 19% de Ia varlacmn por vaiorac:on en el eJercu':lo 2019 (20% en ei o
EJEI’CICIO 2018) - vease Nota 2-r . . SR . : '
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A continuacién, se detallan por cuentas los activos y paswos flsca[es difer:dos aI
c:erre de fos ejercicios 2019 y 2018: o R :

" Euros
2019 : 2018
Activo ' Pasivo Activo Pasivo
Otras provisiones .o T 58.007,22 - el : ‘58.007,22
| Activos  financieros . disponibles . : : S
| para ia venta s - 3.281.520,85 - 2.208.915,64

| Saido al final del ejercicio " 3_.339.528,07 - _ 2.266.922,86

EI movimiento de los activos v pas:vos por ampuesto difendo hab:do en ios ejercmlos o "
2019 Y. 2018 es el s:gusente S . R

Euros :
2019 2018
Activo Pasivo Activo Pasivo
Saldo inicial del ejercicio o T | 2.266.922,86 - -7,170,00 2.677.608,77
Ajustes por valoracién de activos. R - I Lo L '
disponibles para la venta (*) : =i 1.183.054,80 Tos (285.943,02)
- .| Importes transferidos a la cuenta T : R L B '
| de pérdidas y ganancias R e S {7.170,00) -
Impactc del cambio en e tippf{ - - - oo . o R
impositivo (véase Nota 2-r) - {110.449,59) - (124.742,89)
Saldo final de! ejercicio - 3.339.528,07 - 2.266.922 86

(*) Importe calculado como ei 81% de la vanacrcn por vaiorauén en el ejercicio 2019 (80% en el E_]EJ’C!CiD 2018) - vease L
| Nota 2-r -, : ) o . :



-| financieros:

.1financieros

. Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, asi como el tipo de interés medio
aplicable, de ios saldos de determinados epigrafes de instrumentos financieros del balance al
31 de diciembre de 2019 y 2018, sin incluir intereses devengados ni pérdidas por deterioro:

N 17102764¢ |

2019

Ala

Hasta 1
Mes

Entre 1y
3 Meses

Entre 3 y
12 Meses

Eurps

Entre 1y
5 Afios

Més de 5
Afios

Indeter-
minade

Ajustes
por
Valoracidn

Total

Tipo de

1 Interés

Medio
del

2018

.. {Ejercicio

|Actives
" {Tesoreria (Nota
|5 :
.| Cartera activos

disponibles para
|ta venta: v
Valores
representativ
os de deuda
{Nota 7)
J1inversiones
crediticias:
Crédito a
intermediari
05 ’ '
financieros
{Nota 6)
Crédito a
particulares
{Nota 9)

Vista

. 320,45

50.968.560,73

199.650,00

722.432,87

449,378,985

1.004.197,51

500.389,50

690.658,88

4.970.877,48

394.838,02

17,143,03

320,45

2,861.417,87

56.661.871,08

394.838,02

=y

1,58%

)

{0,01%)

Pasivos
financieros:
Deudas con
intermediarios
financieros
{Nota 12}
[Peudas con
particulares
{Nota 13)

' '{150.968.881,18

1.318.,878,84

40.538.390,53

922.082,87

30.305,01

448.378,95

1.004,197.51

500.389,50

690.658,88

5.365.715,50

17.143,03

59,918.447,42

1.349.183,85

40.538.390,53

*)

]

41.857.259,37

30.305,01

™ Estos epigra_fes no devengan tipo de _im_:eré_s. :

41.887.574 38

42




N 17102755¢

2018

Euros

Ala
Vista

Hasta 1
Mes

Entre 1y

Entre 3 v

Entre 1y
5 Afipos

Mds da 5

Indeter-
minado

Ajustes
por

Valoracién

‘| Ejercicio

Tipo de

Interés

Medio
del

2018

. | Activos
financleros:
Tesoreria (Nota
15)
4 Cartera activos
financieros
-{disponibles para
‘Haventa; .
|1 Vvalores
representativ
os de deuda
{Nota 7}
“| Inversiones

"{crediticias:

Crédito a
intermediari
0s )
financieros
{Ncta 6)

Crédito a

particulares
{Nota 9}

1 Pasivos

‘| financieros:
Deudas con
Jintermediarios
finantieros
{Nota 12)
Deudas con
particutares
(Nota 13)

3.557,52

67.822,021,89

797.774,55

761.544,93

3 Meses

299.475,60

898.302,10

12 Meses

737.812,79

557,17%,55

Afios

4.014,520,62

160.30%,69

16.019,49

Total

" 3,557,52

3.306.555,08

72.598.487,44

160.309,69

*)
1,29%

(0,069%)

)

§98.301,10

16,019,49

76.068,909,73

67.825.579,41

1.047.693,77

56.418,603,87

1.559.315,48

25.061,97

259.475,60

737.812,79

557.171,55

4.175.230, 31

1.072,755,74

56.418.603,87

(*)

[}

57.466.297,64

25.061,97

(*) _Es_tos epigrafes no devengan tipo de interés.

$7.,491.359,61

. Los epigrafes “Deudas y créditos con intermediarios financieros y particulares” de los cuadros

anteriores recogen, fundamentalmente, ios saldos transitorios derivado
intermediacion de valores con intermediarios financieros y particulares.

. 20, Gestién del riesgo

'_ En consonancia con el tamafio, estructura

s de la operativa de - |

y tipo de negocio desarrollado, el Consejo de

-Administracion ha adoptado una estructura de riesgos para la Sociedad. Como principio

general, y aun cuando Norbolsa tiene caracter de Sociedad de Valores, el Consejo ha
~.adoptado la poiitica de no tomar posiciones de riesgo de forma estructural en los mercados

~de capitales excepto la posicién que tiene en acciones en Bolsas y Mercados Espafioles,
.. .Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A, -~ . 0 : T

#3



- En este sentido, la Sociedad no considera la toma de riesgo por cuenta propia como una
fuente de ingresos fundamental y continuada en el desarrollo de sus actividades. Como
-consecuencia de esta politica general los recursos de la sociedad estin invertidos

- fundamentalmente en activos de renta fija y liguidez. Adicionalmente, y dentro de la cartera
- disponible para la venta, la Sociedad cuenta, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, con -

618.627 acciones de Bolsas y Mercados Espaifioles, Sociedad Helding de Mercados y Sistemnas
- Financieros, S.A. (en adelante BME, véase Nota 8). Su origen estd en la participacién de
caracter permanente que la Sociedad poseia en la rectora de la Bolsa de Valores de Bilbao y
. en Meff Aiaf Senaf, que, en el afio 2002, tras la constitucién de la Sociedad Holding, fueron

canjeadas por acciones de BME, En julio de 2006 y tras una 0.P.V., las acciones BME

pasaron a cotizar en el Mercado Continuo, _si_tuacién en la que se encuentran actualmente, -

" Sin ‘embargo, la dindmica de las actividades financieras realizadas obliga a que,

- -coyunturalmente, se asuman determinados riesgos por cuenta propia, por lo que el Consejo
. de Administracién ha adoptado una estructura general de riesgos asumibles, con la adopcién
* ‘de un sistema de limites funcionales y de los procedimientos de control y evaluacién

‘continuada correspondientes, siempre en consonancia con el tipo de negocio y tamafio de la -

. Sociedad.

~Las inversiones de los fondos propios se realizardn en activos aptos de acuerdo a las

. disposiciones fegales vigentes y a los principios de seguridad, rentabilidad, diversificacién y
- congruencia de plazos, . :oc o s T

La cartera de renta fija se podra componer por una parte por bonos emitidos por el Estado o
sus organismos auténomos, por las comunidades auténomas, corporaciones locales o por
Administraciones Publicas equivalentes de estados pertenecientes a la OCDE, o por las
“instituciones u organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y por aquelios
otros que asi resulte de compromisos internacionales que Espafia pueda asumir (Renta Fija
Publica) y por otra parte, por emisiones corporativas o de empresas privadas (Renta Fija

deuda publica espafiola. .

Privada) con un rating minimo igual al que resulte de bajar dos escalones el rating de la. |

“Los activos de la cartera de renta fija tendrén fundamentalmente un rating minime igual al
. 'que resulte de bajar dos escalones el rating de la deuda publica espafiola. Hasta un maximo
del 10% de los recursos propios, se podran adquirir pagarés o activos financieros a corto
plazo con un rating inferior o sin rating, siempre que sean activos aptos de acuerdo a las

'disposiciones legales vigentes y a los principios de seguridad, rentabilidad, diversificacién y

- congruencia de plazos.
.. -5i alguna de las inversiones adquiridas cayera posteriormente por debajo del rating minimo
- -establecido, el Comité de Direccién estudiard en profundidad el emisor y la emisién para
determinar la conveniencia de vender la posicion o mantener la misma. R

La cartera de renta fija estara compuesta exclusivamente por Activos denominados en euros,

-..eliminando asi el riesge por variacidn del tipo de cambio. El piazo de vencimiento méaximo de

las inversiones de los fondos propios de la Sociedad es de 30 afios.

~Se realizaran funciones de seguimiento y control continue de la cartera. -

En particular, es necesario establecer mecanismos en reia_c_:ién_a_!o_s riesgos de crédito,

' ‘mercado, y liquidez. -~ ..

N 17102766¢
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_ " Los nesgos a consaderar son ios sngulentes

_-RIESQO de Mercadg

Ei riesgo de mercado es el derivado de ia exposicion del valor de las posiciones mantenidas
_en la cartera disponible para la venta, a variaciones en Jos premos de mercado Incluye el
nesgo de prec&o de t;po de mteres b\ de tipo de camblo. . S T :

T '_ El riesgo de precio es el directamente relacionado con variaciones en los precios de
~.mercado. La Sociedad cuenta con un sistema de control de las pos;cmnes proplas por__
.actwos, _en t:empo real y con valoraaones med;as y de mercado. : '

El controi del riesgo de mercado se basa en el concepto de VaR, El modelo de VaR
_utilizado estima con un intervalo de confianza del 99% la maxima pérdida probable en

‘un horizonte tanto de quince dias como de un dia. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el
~MaR de la cartera, con un horizonte de un dia y un grado de confanza del 99%, era de

1. 002 715 00 y 507 9?1 00 euros, respectwamente. : N .

e E! riesgo de tipo de mteres es el derlvado de camblos en ios tlpos de mteres de mercado -
- que afectan al valor de un Jnstrumento ﬂnanmero L .

: Dada Ea sutuacaon excedentarla de hqmdez de ia Sociedad, ésta no recurre a fnanuacnon
-ajena por lo que no hay riesgo de interés derivado det desa;uste entre Ios productos de _
mversron y Ios costes de ﬂnanctacnon. . . : '

La Sociedad cuenta con un cuadro de mando con ia evolucnon pormenonzada de los
mgresos financieros derwados de Sus activos. S

- . El riesgo de tipo de cambio es el derivado de las variaciones en el tipo de cambio entre
distintas monedas. La cartera de renta fija estard compuesta exclusivamente por Activos
~denominados en euros, eliminando asi el riesgo por variacion del tipo de cambio. La
-Sociedad no mantiene posiciones significativas en otras monedas dlstmtas al euro, por. o
._to que no estd expuesta a rlesgo cie tipo de cambfo. T :

. Rxesgo de Credlt

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus
. .obligacicnes contractuales, por msolvenma u otros motlvos, y cause una perdtda fmanc:era a.
la Socuedacf . . . .

.En Io referente a la cartera propia, para controlar el riesgo derivado de la posibilidad de
- impago de intereses, o de principal en las emisiones de renta fija en las que la Sociedad
. _'pueda haber invertido la cartera dispombie para la venta, cualquier inversién que conlleve
alglin riesgo de contrapariida requerlra gue exista un conoumlento especmco de Ias

- _caracterlstlcas de[ emisor y de la em:s:on : SRR '

.:Una vez realizada cualquier inversién que conlleve algin riesgo de contrapartida, se ha de

- 'dar un seguimiento continuoc a la evolucion de cada crédito vugstando la probabilidad de que
se presente alguna contingencia en materia de crédito (como seria una disminucién en ia
calificacién de algin emisor, o Ia contxngenc:a de un evento de credito) En partlcutar se debe
tener en cuenta :
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- Exposicién _al.rigsg_o_ de créd_it_o por sector
L {.Expos_ig_:ién.al riesgo de crédit_o por emisor

' - Exposxc:on al nesgo de credlto por calldad cred:tlc:a_ -
: - Expos:cmn aI riesgo de credlto por venmmiento |

En otros ambitos de la soc:edad la Socnedad no concede financiacién a clientes por lo que no
. estd expuesta a riesgo de crédito en este sentido. Para verlﬁcar este punto Ia Socnedad
cuenta con un S|stema de control de saldos : . . '

- _Rlesgo de ngunde o s

. Enlo referente a la cartera propia, respecto al riesgo de liquidez, se tendra en consideracion
el grado de ihquadez que tienen cada uno de los activos que componen la cartera, para evitar
la concentracion de las inversiones en mstrumentos que sean cons:derados de baJa ifqufdez_
- por parte de los mercados ﬂnanueros : . .

:'.':En otros ambitos de Ia socuedad para ewtar tener dtiuItades en el cumpiamlento de Ias
'.'_obhgamones o passvos flnancaeros S _ . S

R -i.os saldos acreedores de caracter transitorio de los clsentes se encuentran mvertldos
p :segun Ios cr:terios de Ea Orden Mlmstenal EHA /848/2005 : : o :

 _ P 'La Socnedad cuenta con un cuadro de mando resumen de saldos deudores pendientes de _
_!lquadar que le permite una prewsmn a tres dlas de ia pos:cnon neta de llqmdez y una -
gestaon diaria de la misma, . 2

Respecto al coeficiente de liquidez, las Sociedades de Valores han de mantener un

- coeficiente materializado en activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del

. total de sus pasivos computabies. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad cumple

- dicho coeficiente ya que los activos minimos exigibles ascienden 65. 266,12 vy 98.165,06 L

“.euros, respectivamente, y cuenta con 11.163,565,04 y 12.329. 177 25 euros al 31 de
T d;cxembre de 2019 y 2018 respectlvamente . :

Rles ) erac:onal

. El riesgo operacional se define como aquél en el que se mcurre como consecuencaa de
. posmies fallos o errores en los procedlmlentos o del persona! : R

: _'La Sociedad cuenta con un cuadro de mando de control de errores y dispone de un preciso
- plan de contingencia en caso de incidencia grave en el negocm, que garantiza ia continuidad
Ldel. mismo .y que. estd convenientemente . dﬁta.. 10C ¥ -actualizado - dentro - de los
. procedrmnentos cie aseguram;ento de Ia caizdad R S TR

: 'Rlesgo de Robo, Fraude o Estafa
‘La Sociedad cuenta con un Reglamento Interno de Conducta que todos los empleados

- conocen y se comprometen a cumpl:r de acuerdo con !a normatwa estableuda por la
"CNMV : L . : . _ o _ S _ _

&
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.21, Ges i’n Capital

- .La Directiva 2013/36 de 26 de junio de 2013, del Pariamento Europeo y del Consejo,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de
las entidades de crédito y las empresas de inversién, y el Reglamento 575/2013, del
‘Pariamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre jos requisitos prudenciales
. de las entidades de crédito y las empresas de inversién, regulan el acceso a la actividad, el
~marco de supervisién y las disposicicnes prudenciales de las entidades de crédito y las
_-empresas de inversidn, asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas
.~ entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e
informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las entidades. En este
: sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de
7 -la C.N.M.V., sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para
'/ las empresas de servicios de inversidon y sus grupos consolidables, que regula las opciones
.= que el Reglamento 575/2013 atribuye a las autoridades competentes nacionales, aplicablesa -
. los grupos consolidables de empresas de servicios de inversién y a las empresas de servicios .-
- de inversion espafiolas integradas o no en un grupo consolidable, relativas a aquelilas
_ materias que se consideran necesanas para ia aptlcacwn del cu:ado Reglamento 575/2013
.desde el 1 de enero de 2014 ' . . S -

S As;mlsmo, ha entrado en vugor uh nuevo régimen prudencial para las empresas de servicio
. de inversion tras la aprobacién de la Directiva 2019/2034 del Parlamento Europeo y del
~Consejo de 27 de noviembre de 2019 y el Reglamento 2019/2033 del Parlamento Europeo y
_del Consejo de 27 de noviembre de 2019, Este nuevo régimen contiene disposiciones
. relativas a los fondos propios, los requisitos de capital, la gobernanza interna, la
~transparencia, el riesgo de concentracion, la liquidez, la divulgacién de informacién y la
. presentacién de informes. El Reglamento 2019/2033 se aplicard a partir det 26 de junio de
- 2021, con algunas excepciones mientras que en relacién a la Directiva 2018/2034, su plazo
-maximo de transposicion es el 26 de junio de 2021, En opinién de los Administradores de la
" Sociedad la entrada en vigor de este nuevo reglmen prudenual no va a tener un lmpacto .
mgmﬂcatwo enla misma. . . . . :

Los requerimientos de recursos propios minimos establecidos por fa normativa se calculan en
funcién de la exposicién de la Sociedad a los riesgos de mercado, de credlto, de hqundez,
operatavos, Y otros que puedan derlvarse de su actwadad . D '

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en
~todo momento unos niveles de recursos propios superiores a lo establecido en la normativa
vigente. De cara a garantizar el cumplimiento de estos riesgos, la Sociedad, y su Grupo
- consolidado, realizan una supervision continua del perfil de riesgos y del dmbito de control
establecido, gue pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en fas politicas de
. gestién y contro} de riesgos, asi como los medios vy sistemas mformatlcos que pudseran o
: 'mcu:lir en un incremento de las neces:dades cie recursos prop:os .

La Dlrectiva 2013/36 relatlva al acceso a ia actzwdad de !as entldades de credito y a Ia

- -supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversién, 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 autorizacién

de la actividad, la adquisicion de participaciones cualificadas, el ejercicio de la libertad de

. establecimiento y de la libre prestacién de servicios, y las facultades de las autondades
competentes de los Estados miembros de origen y de acogida a este respecto, asi como las
dlSpOSlCIOﬂES que regulen el capital !mczal y la revision superwsora de Ias entldades :

47
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El Reglamento 575/2013, relativo a los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y
“-las empresas de inversién, 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

_-fmancnera de los operadores en estos mercados como un eievado grado de proteccuon de Eos_

-mversores y los depos:tantes S : : : L

e "Este paquete Ieglsiatlvo perSIgue, entre otros aspectos

a. Incrementar la cantidad, cahdad consnstencua y transparenua del capltal de[ 5|stema_
- bancano europeo . . e

- b. Lam:tar el apalancamaento del mismo.
= e _Prevemr Yy reduc&r Eos nesgos macroprudenc:al y s;stemlco
L d.: Desarro!far un 5|stema de coichones de liguidez que asegure que las entldades cuentan
-.con una reserva diversificada de activos liquidos suficiente para satlsfacer sus

L necesidades de tnqundez en caso de crisis de I|qu1dez a corto ptazo

e, Desarro[lar un marco normativo destinado a asegurar gue ias entidades cuentan con una
L _estructura de fnanmacuon estable a mas Iargo plazo : R R -

"f. Reforzar las précticas de gobsemo corporatwo de las entadades, mejorando asu Ia_ _
_disaplma del mercado R .

_:Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el Informe Anual de
Autoevaluacion de Capitat y el Informe de Soivem:ta, aprobados por el Consejo de
S _Admmlstramon . : _ . R

_'Ai 31 de diciembre de 2019 y 2018 los recursos propios computabies de Ea Soc:edad
_excedlan a Ios requer;dos por Ia normat:va en wgor en cada momento . _ '

22, ntas d n
_Recm_:;en los saldos representatives de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas
-que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquelios otros saldos
_que se precisan para refiejar todas Ias operacucnes reahzadas por la Soc:edad aunque no
: _comprometan su patrimonio : . _
L -Cuen_tas de riesgo ycqmpromiso S o

e :"La cofn_posicién a:i 31 de diciembre de 2019 y 2018 de este epigrafe es la siguiente:

Euros
201% 2018
Avales y garantfas concedidas- : S '
Participacion en Ia f;anza colectiva al mercado (Nota 6) ' 2.970.877,48 2.014.920,62
Otros |- o -7 | 2.052.435,60 2.052.435,60
' ' " 5.023.313,08 4,067.356,22 |

a8 -
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. “Fruto de [a Reforma del Sistema de Compensacidn, Liquidacion y Registro de Valores,

y por la condicién de la Sociedad de Miembro Compensador (véase Nota 1), al cierre

del ejercicio 2019 el epigrafe "Avales y garantias concedidas - Participacién en fa

- flanza colectiva al mercado" corresponde a las garantias depositadas por la Sociedad

" en la Entidad de Contrapartida Central BME Clearing S.A.U, Dicho importe incluye, al

31 de diciembre de 2019, la Garantia Colectiva y la Garantia Individual depositadas

- .por la Sociedad, asi como la Garantia por Posicidn correspondlente a Jas operac:ones
: pendlentes de Ilqmdar al uerre del e3erc1c;o o Lo : _ '

Al 31 de dl(:lembre de 2019 y 2018, la totalidad de las ﬂanzas con las Camaras de
i Compensacién estén depositadas en efectivo por smporte de 2 970 877, 48 y K
2. 014 920 62 euros, respectwamente (Nota 6). o : RN
'.'_'EI epagrafe “Avales y garantlas concedldas - Otros” recoge al 31 de diciembre de
S 2019 y 2018, entre otros conceptos, una fianza depositada en efectlvo por :mporte
de 2 000 000 OO euros, _en ambos ejercmos (Nota 6). : L
L '-_'Otras cuentas de orden

. Segu:dam_ent_e se _muestra su composicién_a_l 31 de d_iciembre_ de_ 2019y 2018:

Euros
2019 ' 2018

Carteras gestionadas T T T T R 66.389.915,00 68.008.858,37

Depdsito de titulos (véase Nota 2.0) ' ‘ s 1,485.677.372,85 1.078.948.235,57

’ Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar _ 12.602.890,24 e $6.253,974,02
Ordenes de clientes de venta de valores pendlentes de liguidar - ~2.299.035,69 . -2.866.185,67 .

Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras . ' Lo B

" ientidades (véase Nota 2.0) 1.589.384.530,28 1.267.829.803,64

3.146.353,744,06 2.423.907.057,27

Los epigrafes “Depdsito de titulos” e “Instrumentos financieros propios y de terceros
-en poder de otras entidades” incluyen, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, titulos
depositados por “Qtros accionistas” de la Sociedad por valor de 1.352.332.646,71 vy
'1.141.351.689,98 euros, respectivamente. Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 y
2018, se incluyen titulos depositados por “Otras entidades vinculadas” por nnportes
. de 423 008 213, 96 y 357 442 887, 46 euros, respectlvamente (Nota 23) T

.._.49. R
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a) Carteras ges_ti_onada_s

‘Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad gestiona 6 carteras con caracter
-+ - discrecional, en ambos ejercicios, cuye mandato o importe méximo a gestionar
--asciende a 66.389.915,00 y 68.008.858,37 euros, respectivamente. El desglose .
- -de las carteras gestlonadas por tramos representatwos es el sugu;ente

] Euros :
S AR 2019 2018
Tramos | S ' T Comisiones S “] " Comisiones
Mandato {Nota 26) Mandato ( Nota 26)
. iEntre 1 ¥y 5 millones . . 6.409.592,49 - 30.616,14 4.388.551,99 |- - 28. 438 71
- {Més de 5 millones : ' 59.980.322 51 161.800,84 63.620.306,38 140.247,00

66 389, 915,00 _192.416,98 | 68,008.858,37 __168.685,71

b ) Depos:to de t:tulos

3-A! 31 de dscuembre de 2019 y 2018, el valor efectwo de los valores deposztados
-por la Sociedad por cuenta propla y por cuenta de sus chentes se dlstrlbuyen en
el sagunente desglose . .

Euros
2019 i 2018
| Propios T T T 23.906.982,44 17 579.363,68
De terceros o - ' R 721.434.298,20 388.057.286,27
{Recibidos de otra entidad depositaria :  740.336.092,21 673.31 1.585,62
' ' 1.485.677.372,85 1.078.948.235,57

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los ingresos obtenldos por deposnto de
‘valores ascienden a 1.360.860,32 y 1.169.724,19 euros, respectivamente, v se
. incluyen en el capitulo “Comls:ones perctbidas" de Ia cuenta de perdldas y.
' _gananc:ias ad3unta {Nota 26) - . :

c) Instrumentos ﬁnanc:eros propms y de terceros en poder de otras o
-entidades S

. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el valor efectivo de los valores propios y de
; terceros deposntados por la Soc;edad en otras entxdades es el szgmente )

- _Euros
2_019 _ 2018
" |De terceros - N o 1.589,384.530,28 1.267.829.803,64

1.589.384.530,28 | 1.267.829.803,64



23. Pgrtes vingglada L
-a ) Operaciones con sociedades del Grupo y con Ios acc:omstas
de la Sociedad . S : .

" El detalle de operaciones vincutadas con los accuomstas de ia Soc:edad al 31 de d|C|embre
© de 2019 y 2018 es el sngu:ente o . : . .

Euros

2019
‘Entidad Otros Accionistas | Otras Entidades
_Do_minante ] de la Socied_ad Vincuia_d_as (*)_
. |Balance:
. |Activo~ o
- {Cartera activos financieros dtspombies para la venta~ PR
{Valores representativos de deuda {Nota 7) : 207.905,82 - -

‘| Crédito & intermediarios fmanczeros (Nota 6):
Cuentas a la vista . :
Depdsitos a plazo -,
.| Otros créditos ' :

1Resto de activos (Nota 11)

| pasivo-
Deudas con Particu_lar_es (Nota 13) _

Pérdidas y Ganancias:
- . |Gastos-

Comisiones satisfechas {Nota 27)
1Gastos generales {Nota 31)

Ingresos-
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 25)
- {Comisiones percibidas (Nota 26)

Cuentas de Orden:

'|Otras cuentas de orden-

Depdsito de titulos e Instrumentos financieros
propios y de terceros en poder de otras entedades )
(Nota 22) : . o

45.077.877,85
/239.350,70

13.743,68

©8.164,56 |

' 2.527,19
1.798.944,33

1.188.024,63

152.269,71
6.838,49

613,00

1,115.949,85

1.352.332.646,71

80.184,21

95.952,77
| 52.949,57 .

26.803.824,20

© 425.487,89

423.719,18

423.008.213,96

"_'(*) . Induye Socledades del Grupo Kutxabank fundamones bancanas acc:omstas del Grupo ¥ otras o

Enttdades Asocuadas .

- 5




Euros

2018

Entidad

Otros Accionistas
de Ia _Sociedad

Otras Entidades

.| Balance: A

Activo- ' o ' : :

.- jCartera activos financieros disponibles para la venta-
- | Valores representativos de deuda (Nota 7) L

Creédito a intermediarios financieros (Nota 6):  °

Cuentas a la vista ' L
Depdsitos a plazo -
Otros créditos

.. |Resto de actives (Nota 11)

Pasivo- ERE ' o
Deudas con Pa__rticulares {Nota 13} - -

. |pérdidas y Ganancias: -
Gastos-

" [Comisiones satisfechas (Nota 27)

. ’|Gastos generales {Nota 31} . -

_ |Ingresos- - ;
" {Intereses y rendimientos asimifados {(Nota 23y
Comisicnes percibidas (Nota 26} T

. - |Cuentas de Orden:

. .|Otras cuentas de orden-

1 Depbsito de titulos e Instrumentos financieros _

1propios y de terceros en poder de otras entidades
{Neota 22) - : T :

Dominante

. 216.030,01
46.113.915,25
.- 227,592,38

©5.601,14

L 6.107,26 .

72.556,36
1.817.248,11

12.162.048,08

1126.130,20
. '5.805,39

11,226.338,17

1.141.351,689,98

Vinculadas (*)

. 250,256,95
. 297,732,13
52.435,60 .

36.377.528,38

' '583.097,16 |

327.769,14

357.442.887,46

' {*} .~ Incluye Sociedades del Grupo Kutxabank, fundaciones bancarias accionistas del Grupo y otras

Entidades Asociadas,

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracién .

¥ Alta Direccion

© - La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de
. Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo
'directo concertados con el Consejo de Administracion y la Alta Direccién de la Sociedad se

detallaenlaNotad. - -

e 24, Departamento de Atencién al Cliente

- En virtud de la Orden del Ministeric de Economia 734/2004 {de 11 de marzo) sobre
L ‘departamentos y servicios de atencién al cliente y el defensor del cliente de las entidades
- -financieras que desarrolla la Ley 35/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del
. Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de Atencién al Cliente, y ha
" establecido un reglamento gue regula de forma sistemética y completa el funcionamiento de
dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistemna de
“reclamacién, asi como una &gil tramitacidn Yy resolucién de las quejas o reclamaciones

* "interpuestas por aguéllos. -

2
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- 'El Departamento de Atencién al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracién de
“la Sociedad con fecha 16 de marzo de 2020 y 20 de marzo de 2019 los informes explicativos
del desarrollo de su funcién durante los ejercicios 2019 y 2018, respectivamente, En dichos
informes se indica que no se ha recibido reclamacién o queja alguna de clientes durante los
- ejercicios 2019 y 2018. Por lo tanto, no ha sndo necesario d:ctar nmgun tapo de deqsmn -

) recomendacwn o sugerenua

. 25, Inggrgses v rgggimientos gg'gmiladog

Este capltulo de las cuentas de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en

el ejercicio por ftodos 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 lmporte bruto sm deducur
..en su caso, las retenc;ones de Jmpuestos reallzadas en orlgen ' . :

Seguudamente se desglosa el origen de los intereses y rendlmaentos asnmilados mas
sugnrf:catnvos devengados por fa Socredad en los eJermcms 2019 y 2018 : .

Euros
2019 2018
| crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 469,02 1.620,43
“tValores representativos de deuda (Nota 7) 31.570,20 33.911,94 :
' 35.532,37 | -

- 26, Comisiones percibidas

32.039,22

-Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que
formen parte Jntegral del tipo de interés efectwo de !os mstrumentos Fnancueros '

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de perdldas y ganancnas al 31 de Lo

L dlClembre de 2019y 2018 es el siguiente:

Euros

Comisiones Percibidas con Origen en: 2019 2018
Tramitacion, ejecucién y liquidacién de érdenes para compraventa de va!ores 2,4059.695,17 2.513,570,46
Aseguramlento y celocacién de emisiones . 582.869,63 777.046,76
. | Depésito y anotacién de valores (Nota 22) 1,360.860,32 1.169.724,19
- | Gestidon de carteras {Nota 22) 192.416,98 168.685,71
_|Otras comisiones .. ' _ 1.277.585,77 1.286.037,45

5:823.427,87

_5.915.064,57 .

. ‘Durante los ejercicios 2019 y 2018 se han devengado 1.821.129,10 y 1,920.852,71 euros,
.. respectivamente, en concepto de comisiones percibidas por los servicios de recepcidn,
. transmision y ejecuc:on de 6rdenes a sociedades vinculadas que se recogen en epigrafe
- “Tramitacion, ejecucién y liquidacion de ordenes de compraventa de valores" dei cuadro

: antenor (veanse Notas 15 y 23)

. s . ..
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- Asimismo, los importes devengados por sociedades vinculadas en concepto de “Comisiones

. de depédsito y anotacién de valores” ascendieron, al 31 de diciembre
_936.4_27_,1_7 y 910.,984,54 euros, respectivamente (Nota 23). - g

de 2019 y 2018, & .

':.-.Durante los ejercicios 2019 y 2018 se han devengado 57.586,45 y 41.658,00 eurcs,
respectivamente, en concepto de comisiones por “Gestién de carteras” con sociedades

vinculadas (Nota 23). Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad no tenia pasivos
-reales o contingente_s por compromisos relativos a operaciones . de_.cq!_ocaci_én y

-aseguramiento,

' " Por ditimo, el epigrafe “Otras comisiones” incluye, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, saldos
-con sociedades vinculadas por importes de 523.470,64 y 497.860,17 euros, respectivamente -

L (Nota23). . -

- . .27. Comisiones satisfechas ::

' “En el sai.do de la cuenta, que al 31 de diciembre de 2019

- 121.450,55 euros, respectivamente, se incluyen,

© " servicios bancarios y las comisiones satisfechas por la Sociedad a custodio

. internacionales.

fundamentaimente,

y 2018 asciende a 194,373,07 vy

comisiones por
S internacionales
por los servicios de depositaria, liquidacion y custodia de. instrumentos financieros .

- Durante los ejercicios 2019 y 2018 se han devengado comisiones por servicios bancarios con
_ ©Kutxabank, S.A. 8.164,56 y 6.107,26 euros, respectivamente (Nota 23). Adicionalmente,

+ o+ durante el ejercicio 2019 se han devengado comisiones por servicios bancarios con otras
. -entidades accionistas por importe de 613,00 euros (ningin importe por este concepto al 31 -

- de diciembre de 2018).

28, Resultados de operaciones financieras

. Incluye el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros de la cartera
- de Activos financieros disponibles para la venta {excepto Jos imputables a intereses
- devengados por aplicacién del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor

- -de activos), materializados en
Cartera de Negociacién.

la venta de dichos activos, asi como los resultados de la -

. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de

© . pérdidas y ganancias adjuntas,
- conforman es el siguiente:_

en funcién del origen y la naturaleza de las partidas que fo

£uros

- .|Instrumentos financieros cl
.| Cartera de negociacidn . ..

asificados como: -

2019

' 24.757,68

2018

35,622,45

24.757,68 35.622.45
= [Origen: S
:'[Renta fija 42.182,27 50.061,70
~|Renta variable (17.424,59) | (20.871,75)
. | Derivados - ' 6.432,50
' ' 24,757,68

35.622.45
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El epigrafe de “Cartera de Negociacién” del detalle anterior recoge los resultados asumidos
- por la Sociedad derivados de la operativa de gestion diaria de la Sociedad con sus clientes
- realizada en los ejercicios 2019 y 2018. Dichos resultados se encuentran recogidos en el
- epigrafe “Resultados de operaciones financieras {neto} - Instrumentos financieros no
~ valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de las cuentas de pérdidas

- Y ganancias de os ejercicios 2019 y 2018 adjuntas, - _ N AN

: 29, Otras cargas de explotacién
| : Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de . -
_— ._'pérdida§ y ganancias adjuntas es el siguiente: R T ATV

Euros

— 2019 T 3018
C Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones (Nota 1.h) :' "--'(83.462,50) ' (91.1'43’73)
- - |Otras cargas A DL W e - (46.344,20) {70.766,40)
' (129.806,70) (161.910,13)

'--_Ei epigrafe “Otras cargas” del detalle anterior recoge, fundamentaimente, las tasas y .

-. - cénones pagados a la C.N.M,V., a las Bolsas y a otros organismos oficiales, = - Lo
S 30, Gastos de personal -
L a) Composicién -

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la composicion de los gastos de personal es la

) siguiente:
Euros
2019 2018
" 1Sueldos y salarips - - - . {2.675.366,53) '(_2,341.773,24)
Seguridad Social R - (508.374,51) (487.256,61)
Otros gastos de personal - - . o (104.880,48) (106.180,44)

_(3.288.621,52) (2.935.210,29)

- En el ejercicio 2019, el epigrafe “Sueldos y salarios” del detalle anterior recoge, la
.. compensacién abonada a tres empleados gque en septiembre causaron baja, dos de ellos
. “por p_re_jubilae:_iény_ot_ro_porjubilaci_én anticipada. : S o .
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_'b) Nimero de empleados -

EI numero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2019 y 2018, asi
~como la distribucién por categorlas profes:onales y por sexo, al czerre de dIChOS eJerCic:os, .
i 5e muestra a contmuacson o SR

2019 ' 2018

Empleados al clerre del | Numero . Empleados al cierre de}- NGmero
. _ ejercicio - Medio de | ejercicio 1 Medio de
Mujeres | Hombres| Total |Empleados! Mujeres | Hombres Total Empleados
Direccién General e - 1 1 1 - 1 -1 ES 3
-{Directores de Departamento 2 2 4 4 a2 -2 4 C 4
Subdirectores de Departamento 2 L2 L4 : 4 =2 A 3 =3
Gestores, Analistas y Operadores 4 6 10 10 4 7 11 10
| Informatica - : 1 6 7 L7 R | g 7 -7
~. {Operaciones y Atencidn al Cliente 7 - 7 8 8 1. 5 9
S AdmmlstratlvosyAuxmares o 2 CIEN 2 2 o2 - 2 2
. -]Financiero ' R 1 1 2 2 1 1 o2 2
Comercial 2 - 2 2 2 - 2 2
21 18 39 40 22 19 41 40
Durante los ejercicios 2019 y 2018 la Socuedad no ha tenido personas empleadas con
duscapamdad sgual 0 supenor al 33% ' . . S PR

1, 08 ral
‘a ) Desglose

Bl desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de percﬁdas y gananaas ;
correspondsentesaios eJerc:cms 2019y2018 es el Sigmente . o

Euros
2019 2018

- 1Alquileres de inmuebles e mstalacmnes (Notas 10y 23) - (414.811,44) . (384.304,92)
Comunicaciones o S : .- {85.616,04) . {15.829,56)

: . ‘|Publicidad y propaganda o o . {19.583,30) - 2 (6.300,00)
- Representac:onydespiazamtento S R ;- {64.800,00) " {64.800,00)
Suministros o S : {21.420,00) ~ow 0 {21.420,00)
Otros servicios de profesionales |ndepend1entes . ' . {152.428,08) . (223,591,20)

- |Contribuciones e impuestos S .7 (229.938,99) T (236.149,88)
Servicios contratados (vease Nota 23) . S - ' (936.111,00) - "{919,020,87)
|Resto de gastos - ' . {76.806,79) (83.376,17)

{Total gastos generales (2.001.515,_64) _ {1.954.792,60)



A continuacion, se detalian ias cuotas de arrendamiento minimas gue la Sociedad tiene

- .contratadas con su arrendador, en base al contrato estipulado entre las partes, sin tener

- - en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni el impuesto
. sobre el valor afiadido: . R e O A

Arrendamientos operativos ... T
_ Cuotas minimas - __Euros
- ‘[Menos de un afioc . ERSTE o 414.811 44

414.811,44

_' Informacién sobre los aplazamientos de pagos efectuados a proveedores.
. -Disposicién adicional tercera. Deber de informacién de la Ley 15/2010 de 5 de
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 fa Sociedad no cuenta con importes significativos de
.- pagos pendientes a acreedores gue acumulen un aplazamiento superior al plazo legal de ..
“‘pago establecido en |a Ley 3/2_004, del 29 de dicier_nb_re: . T o SR

" Dias
2019 2018
Perfodo medio de pago a proveedores . - : 21,62 o '13,67
. - |Ratio de operaciones pagadas ey ~-21,53 -.13,49
- |Ratio de operaciones pendientes de pago 24,81 33,08
' S ey o ; - importe ' Lo
{Euros)
‘|Total pagos realizados . . | 2.644.491,00 | 2.672.984,25

- | Total pagos pendientes _ ' 81,910,00 23.914,24

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a

"~ raquetlos que por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con

suministradores de bienes y servicios. Adicionalmente, conforme a lo permitido en la
- Disposicion adicional tnica de la Resoluciéon del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
‘Cuentas, para este primer ejercicio de aplicacién de la Resolucién, no se presenta
informacion comparativa, calificAndose estas cuentas anuales como iniciales a los
-exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacién del principio de uniformidad y del .
. requisito de comparabilidad. . R AR R R

- Se entenderd por “Periodo medio de pago a proveedores” el plaze que transcurre desde la

- - entrega de los bienes o la prestacidn de los servicios a cargo del proveedor y el pago

. material de la operacién. Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se calcula como el

' -cociente formado en el numerador por el sumatorio del ratio de operaciones pagadas por

-el importe total de pagos realizados y el ratio de operaciones pendientes de pago por el
importe total de pagos pendientes y, en el denominador, por el importe total de pagos
-realizados y los pagos pendientes, Pt e e B ST

I w17102778¢
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" El ratio de operaciones pagadas se calcula como el coclente formado en el numerador por

~ el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pagadoes, por el ntmero de

. dias de pago (dias naturales que hayan transcurrido desde la fecha en que se inicie el

.. computo del plazo hasta el pago material de la operacion) y, en el denominador, el -
© importe total de pagos realizados. R : TR O

Asimismo, el ratio de operaciones pendientes de pago corresponde al cociente formulado
en el numerador por el sumatorio de los productos correspondientes a los importes
-pendientes de pago, por el nimero de dias pendiente de pago (diferencia entre los dias
- naturales transcurridos desde la fecha en la que se inicie el computo del plazo hasta el dia

n 17102780¢

de cierre de !as_cu_entas_ anuales) y, en el denominador, e importe total de pagos i -

~.pendientes,

o Para el calculo tanto del nimero de dias de pago como del nimero de dias pendientes de

- pago, la sociedad comenzard a computar el plazo desde la fecha de recepcion de las
.. ‘'mercancias o prestacién de los servicios, o en su defecto, la fecha de recepcién de la
-factura, T T T e T T

o . b) Otra informacién - '

. Durante el ejercicio 2019 y 2018, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de
cuentas y a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por

-Una empresa vinculada al auditor por control, propiedad comun o gestién han sido los -

- siguientes:
Euros
2019 2018
Servicios de Auditorfa - * - : L 41.032,00 40,426,00
- . |Otros serviclos de verificacidn C _ ' 10.868,00 10.707,00
“1Total servicios de Auditorfa y Relacionados N 51.900,00 51.133,00
Serviclo de Asesoramiento Fiscal . . - L ; L. '
Otros Servicios ' R s- S I
- |Total servicios de profesionales independientes ) - ; -
" - |Total Servicios Profesionales 51.900,00 51.133,00

s
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: Anexo

: Informacnon de Norbolsa, Sociedad de Vaiores, S.A., 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 Serv:cms de N
Inversnon") S : : : : R - L

' _La presente mformacnon se ha preparado en cumpllmiento de lo dlspuesto 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 credrto y a Ia supervasaon prudenual de ias entldades de credxto ¥ Eas empresas de :
. -IﬂVE!‘SIOﬂ : : _ . . . _ : :

a ) Denommacmn, naturaleza 'y ubicacién geograf' ica d‘e la act:wdad

Norbolsa Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constltuyo en Bilbao el 13 de

" julio de 1989. Su actividad esta sujeta a lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de

- 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, en el

- -Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen 3ur|d|co de las empresas de servicios de

* . inversion y demas entidades que prestan servicios de inversidn y sus sucesivas modificaciones, asi
‘como en la normatwa emanada de la Com:snon Naczonal del Mercado de Vatores (en adelante !a o
-CNMV) : :

© Tal y como se defme en el programa de actividades de la Sociedad, autorizado por la C.N. M V.,a .~
.contmuacmn, se detallan los servicios de inversién gue puede prestar esta somedad : s T

.1, La recepcién y transmlsmn de ordenes de clientes en retacmn con uno o mas mstrumentos -
: fananc:eros : . o :

2. La ejecucion de dichas érdenes por cuenta de clientes.
3. La negociacién por cuenta propia

4. La gest:on discrecional e :ndlwdua!lzada de carteras de mvers:on con arreglo a los mandatos
._'conferldos por los clientes : . . _ : : _

© 5.1 La co!ocamon de mstrumentos fmanmeros
‘6. El aseguramaento de una emisién o de una colocacmn de mstrumentos fmanaeros
- 7. H asesoramlento en materia de lnverSion

-_'.Para el desarrollo de los més arriba citados servicios de inversién, la Sociedad podra real:zar los
serwcnos auxniares prewstos en la Jeglslac:on wgente y, en especaai Ios que s:guen '
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1. La custocfla y admlmstracaon por cuenta de clientes de los instrumentos prewstos en el articulo
2 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba e! texto
i .refundldo de la Ley del Mercado de Valores. . _ : L S

2. Ei asesoramrento a empresas sobre estructura del cap:tal estrategia mdustrlal ¥ cuestlones _
. afines, asi como el asesoramlento y demas servicios en relacidn con fusmnes y adqunsmlones de s
ernpresas . L . . . _ P

" ° 3. Los servicios relacionados con las operacmnes de aseguramiento de em;ssones o de coiocacuon NP
Lo de znstrumentos fnanmeros o : : o : : '

4, La eiaborauon de informes de inversiones y analusus fmanc:eros U otras formas cle
: recomendacmn generat reiat;va a ias operacmnes sobre mstrumentos fmancreros ' :

- 5, Los servicios de inversidn y, en su caso, Ios servicios auxxhares se prestaran sobre los
. -instrumentos previstos en la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial,
.. sobre los contenidos en el articulo 2.1, 2.2, 2.6 y 2.7 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de

23 de octubre _por el que se aprueba ei texto refundldo de Ia i_ey del Mercado de Va!ores '

'La Socnedad desarrol!a toda su act:wdad en ESpana

" B) Volumen de negocio

- - El volumen de negocio de la Sociedad, en e} ejercicio 2019, ha ascendido a 6.524,464,70 euros. En
'_este sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto segun aparece en Ja
-cuenta de perdtdas Yy ganancaas de la Soc:edad del eJermc:o 2019 - R

'c) Niamero de empleados a tiempo completo

‘Los 39 empleados con Ios que cuenta ia Somedad al cierre del EJeI"CIClO 2019, lo son a tlempo_ _
completo _ . o _ L

.'d) Resultado bruto antes de impuestos

: :Ei resultado bruto antes de impuestos de ia Soc:edad correspondlente al eJerc:lcm 2019 asc1ende
.al, 311 122 02 euros. _ S

e) Impuestos sobre el resultado

- El impuesto sobre el resuitado de Ia Soc;edad corresponmente af eJermcno 2019 asaende a
30 740 16 euros. ' . : . _ . .

s 'f) Subvenciones o ayudas piblicas recibidas _
‘En el ejercicio 2019 la Sociedad no ha recibido subvenciones o ayudas pablicas. -
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- g) Rendimiento de los activos AR : _ _
"El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2019, calculado como el

:_'cociente entre su beneficio neto del ejercicio 2019 y el importe total de su activo al 31 de Lo
dic_iembre_de_ZDlQ, es del 1,56%. R SRR sy Sl
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-Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.

~ Informe de gestion correspondiente al
- ejercicio anual terminado el '

31 de diciembre de 2019

-Evolucién de Jos mercados financieros .

Se cierra 2019 como uno de los mejores afios para las bolsas en la Gltima década, tras las

- subidas acumuladas de dos digitos practicamente en todos los mercados de renta variable a lo largo

. del mundo, destacando las subidas de MSCI World USD: +26,1%, S&P 500: +28,9% y

- Eurostoxx50: +22,8%. Ei Ibex35 8+11,8%) por su parte, se sitha como uno de los gue menor.
-.-__.subicja_reg_istraen_E_u_ropa_.____' s LUl e T e

N _'Por sectores destacan las significativas subidas, por encima de los indices globales, tanto de aquellos
. -claramente ciclicos-industriales (tecnologia, industria, bienes de consumos...) como de caracter

defensivo (farma, alimentacion y eféctricas), siendo claramente inferiores las revalorizaciones de

' telecoms y petréleo (los de peor comportamiento) asi como autos e industria basica, -

~El afio finalizb encontrdndonos en un momento de menor riesgo global respecto al verano de 2019,

con una mayor tranquilidad en el plano de las negociaciones comerciales y también del Brexit. Esta

" menor incertidumbre permitié ver una estabilizacion de los PMIs manufactureros a nivel global.
“Ademas, destacé el dltimo mejor dato de creacién de empleo americano que dio visibilidad al

consumo de este pais, y alejé la preocupacién de que la debilidad de manufacturas se estuviese
trasladando al consumo, motor de crecimiento en este ciclo a nivel global. .~ - . -

La actuacion de la FED en el afio (tres bajadas de 25 p.b.) también esta dejando ver su efecto en la

' ~economia americana y en la global. Los mejores datos macroecondmicos junto con los avances en

- depdsito e introduciendo un nuevo QE..

-el frente comercial, explican {a pausa anunciada por la FED. No esperamos nuevos recortes en los

proximos 6 meses, siempre atentos a los datos y/o nuevas incertidumbres en el frente comercial.

- En Europa, se sigue manteniendo, ademas de ia disparidad consumo - manufacturas, la disparidad
“geogréfica en cuanto a crecimiento, con Francia y Espafia destacando sobre Alemania e Italia, En

cualguier caso, el BCE, ai igual que la FED, implementd medidas cuantitativas, b_a_jando el _ti_p_o de

“-Nos tranquiliza el hecho de que se ha comenzado a percibir un freno en las caidas de los datos

o industriales en Alemania. Ademds, en este pais han aumentado las probabilidades de una aceieracion

.. en su politica fiscal, como asi lo esta pidiendo el BCE como apoyo a la laxa politica monetaria en
CEuropa. . o e o o T TR T AL R SERT POHEE Tonetana en



Nuestras expectativas de PIB para 2020 en las dos Zonas, EE.UU, y Eurozona, son de un crecimiento
en linea con el potencial (2% v 1,1% respectivamente). Con estos crecimientos moderados, nuestras
. perspectivas en cuanto a crecimientos de BPAs para el afio también son prudentes (de entorno al
- 5%), por debajo del consenso actual de mercado (10%). Este crecimiento de BPAs sera, en cualguier

- caso, superior al del 2019 (que rozard el 0%). ~ - -~ e SRR S

* Considerando que los mercados europeos se encuentran cotizando en su media histdrica en un
. -entorno de tipos de interés excepcionalmente bajos, pensamos que los mercados de renta variable
'se colocaran por encima de su media historica en ratios bursatiles si se confirma la tranquilidad en
cuanto a las perspectivas del crecimiente econdémico global, para lo cual la evolucién del acuerdo - 5
- - comercial EE.UU.-China es clave, aspecto que tanta atencién ha centrado y foco de volatilidad de e
» Jos mercados. . TR S T T L

En este entorno Norbolsa ha obtenido en 2019 un beneficio antes de impuestos de 1.311.122,02, 81 -

'benefi_cio neto asciende a 1.280.381,85€, -

Las comisiones de intermediacién se han visto penalizadas por la baja actividad de los mercados y
~la fuerte presion de precios. R T R S R T SO

-En aseguramiento y colocacion, hemos participado en el (nico intento de salida a bolsa en Espafia,
‘Balboa Ventures, que tuvo que ser suspendido antes de la finalizacién por la situacién de! mercado.
- En renta fija, hemos sido de nuevo el asesor y director de emisiones en las operaciones de
endeudamiento del Gobierno Vasco y, por primera vez, directores de una emisién privada de ia Junta
~de Castilla y Ledn. En activos a corto plazo, hemos sido sefeccionados como dealer en siete nuevos
.programas de pagarés, Dominion, Teknia, Tradebe, Aernnova, Vidrala, Ormazabal vy Sidenor. A cierre

de 2019, Norbolsa ya es dealer en 15 programas. Un hito importante en 2019 ha sido nuestra S

-participacion como comanager en la primera emisién de Senior Non Preferred de Kutxabank. =~

El drea de operaciones (custodia y liquidacion) contindia manteniendo un comportamiento creciente .
muy positivo. ' R ' ' o I R
‘En gestién de carteras, el incremento de los mandatos ha permitido un crecimiento de las
- comisiones, Todas las carteras han batido sus benchmarks y son gestionadas bajo criterios ESG, -

. En el area de servicios corporativos hemos realizado un esfuerzo comercial muy importante., Como
-¢consecuencia del mismo, hemos incrementado las comisiones generadas un 15,1% (un 2,3% por
encima de io presupuestado). D e T T T S T

" * Los apartados de diferenciales de renta fija e ingresos financieros siguen penalizados nor el actual
‘entorno de bajas rentabilidades de los activos de renta fija, que han dado lugar a un mantenimiento

de baja actividad del mercado secundario de renta fija y reducida rentabilidad de las inversiones de
. los fondos propios de la sociedad. B T T P I P

. --En el @rea de tecnologia, en 2019 hemos comenzado la implementacién de la externalizacién de las
infraestr_ucturas de sistemas con Euskaltel, un proyecto estratég_ico y critico para Norbo_lsa_. :
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- Las funciones externalizadas de Cumplimiento Normativo y Auditoria interna han desarroliado su
. -actividad con normalidad sin que se hayan detectado incidencias en la gobernanza y funcionamiento
.. dela sociedad, - ' S S . T T

3. _Perspectivas para el afio 2020

- Las previsiones para el afio 2020 previas a la crisis del Covid 19 eran las siguientes: -

“La situacién actual de los mercados de renta variable es muy distinta a la vista en los Uftimos inicios
.de afio anteriores. Mientras en el inicio de 2018 el sentimiento en cuanto a la economia europea era
muy positivo (con crecimientos del entorno al 3%) y las bolsas descontaban este buen tono macro

_.con valoraciones ajustadas y por tanto, con niveles de riesgo alto; en Enerp 2019 el sentimiento era
- todo lo contrario, muy negativo, quizés incluso demasiado, por ef femor a una inminente recesién
.econémica y con las bolsas fuertemente castigadas tras las caidas del afo anterior, - . :

Ahora, iniciamos el afio, con sentimiento més neutral, con menos euforia en cuanto a los
crecimientos, pero més alefado en cuanto a las posibilidades de recesion, con un escenario base de
. crecimiento moderado y con unas bolsas registrando valoraciones mas en linea con la media .

“En politica monetaria, nuestro escenario base, al igual que descuenta el mercado, contempla que el
' BCE mantenga su politica de tipos sin cambios durante la primera mitad de 2020, aunque muy -
_atento a un potencial deterioro de las variables macro - IR SRR R '

Consideramos que dado los bajos niveles de tipos de interés actuales, que pensamos que no van a
variar en el corto/medio plazo, nos parece razonable que la confirmacién de nuestro escenario base
permita a las bolsas tensionar sus valoraciones por encima de la media histdrica, colocandose en
ratios mas elevados como los vistos en determinados momentos del 2017, Ademas, recordemos que
-en este efercicio 2020 esperamos crecimientos de BPAs del 5% vs el crecimiento 0% visto en 2019".

La crisis del Covid 19 posterior a las previsiones anteriores modifica de manera sustancial la situacién .
econdmica, - R . . P S

La expansion del coronavirus a ia mayor parte de los paises, traspasando las fronteras de China,
que ha provocado la declaracion de pandemia por la OMS, rompe todas las perspectivas econdémicas
© 'y de mercados mantenidas hasta este momento por parte de todos los organismos mundiales.

. _El importante efecto econdmico de las medidas tomadas para la contencidn de la expansidn de!

. virus, que no sblo afectan a la oferta e intercambio de bienes, sino también a la demanda de bienes

y en definitiva al consumo (principal motor del crecimiento) anticipa una clara desaceleracion

- econdmica a nivel mundial, temiéndose la entrada en recesion en una gran parte de los paises
. desarroilados. R ST I T : . S

- No sélo se rebajan las previsiones de crecimiento de manera significativa, a la mitad en el caso de

. - China, si no que aumentan significativamente los riesgos de recesidén en areas econdémicas como .
- Europa, El riesgo es generalizado. S RN . S
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_ Las recuentes medidas tomadas por los bancos centrales de manera coordmada relajando aI maximo
“las condiciones financieras {destacando la Reserva Federal: bajada de tipos por la FED de 150 pb en
menos de 4 dias, inyeccién monetaria de 700.000 M$ para compra de activos) vy las medidas tomadas

" por los diferentes gobiernos de los principales bloques econdémicos {(apoyo al entramado industrial,
relajacion fiscal, contribuciones sociales...), ponen en evrdencza que se actuara mtensamente para o
sostener el cremmzento economlco y la demancia. . _ R

- Se persigue que la crisis econémica postenor a Ia crisis de salud provocada por el coronavirus tenga
© una duracidn corta en forma de V y nos alejemos de una recuperacion en forma de U o W como la
- vivida en los dltimos afios, en los que no se habsan Ilegado a recuperar Ios mveies a prevros ala.

o cnsns fmanc;era en aigunos palses : _ .

' No es pOSthe realizar unas previsiones econdmicas ni de evoluc;on de mercados f inancieros m;entras
- ho se vean realmente los efectos de fas medidas que estdn tormando tanto los bancos centrales
- {liquidez vy tipos de interés), como Ios gobiernos (pohtlca ﬂscat y endeudamlento) asi como p05|bles
_nuevas actuac:ones futuras. : o . .

‘4, !jgchos Eggggrloreg
Con posterioridad al cierre del e;erc:cuo 2019 y hasta la formu!acaon de Ias cuentas anuaies se han
produc;do ios sugu:entes hechos : . : _ :

-La expansién del Coronavirus COVID-19 y su impacto global hace que Eas perspecttvas de
crecimiento para el ejercicio 2020 se vean afectadas. Las consecuencias econdémicas de la
-propagacion de la epidemia son de momento dificilmente cuantificables Y, por ello, la posibilidad de
“una prolongacion de la incertidumbre en los mercados, especialmente en el primer semestre del
afio, es alta. En este sentido, mantenemos que el impacto del virus serd de cardcter termporal,
creando cierta disrupcion en la actividad y en los mercados durante los primeros meses del afio, si
bien con las medidas que se estan apllcando y se espera sevan a aplicar esperamos que ta s:tuamon_
revnerta en el segundo semestre del ano. _ . : . Do

Los Administradores de la Sociedad han realizado una evaluacién preliminar de ia situacion actual
conforme a la mejor informacién disponible. En este sentido, no se han identificado riesgos
significativos de liquidez o de valoracion de activos o pasivos del balance y si bien entendemos que
el actual escenario puede suponer una caida de los ingresos por comisiones percibidas en el proximo
‘gjercicio como consecuencia del impacto que la evolucién de la crisis estd teniendo en los mercados,
en nuestra opinidn, el posible impacto en el beneficio del préoximo ejercicio de la Soc;edad no .
'-afectaraa al cump!:mlento de ios requerlmlentos de recursos prop:os emstentes. L -

- Fmalmente la Sociedad ha adoptado sus procesos y continua prestando Sus servicios en el nuevo
-entomno v los Administradores de ia Sociedad estan reaiizando una supervisién constante de ia
-evolucidn de la situacién, con el fin de afrontar con exlto los eventuaies impactos tanto f;nanaeros
€omo no finanmeros que pudteran produc:rse S S _ _ . o -

a5
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A lo largo de 2019 la Soaedad ha continuado con e! redlseno tecnolégico- funcnonai de ias Lo
aphcacnones mformatlcas de la Somedad con las que se prestan serwcaos de mversmn P

8. _Operaciones con acciones pr
Durante el ejercicio 2019 no se han realizado operaciones con acciones propias, -

7. U instr tos fi iero a la iedad res
ante para la valoracién d s activos, a_si_v_ situacion

o _ﬁngnmera ¥ :gsultadgg -

a) 0b3et|vos y poilticas de gestlon del riesgo fmanmero de fa Somedad inctuxda la pohtrca aplicada
para cubrir cada tipo sngnfﬁcativo da transacc:on prewsta para Ia que se utlllce la contab:lldaci o
de cobertura: : : . o

La Socuedad adopté una poli’tica de no tomar posiciones de riesgo de forma estructural en los
mercados de cap;tales Para Ias actuamones coyunturaies se establecueron Iimgtes operatrvos

b) La exposxc:on de la Souedad al riesgo de Precno Credlto, Liquldez, FJU]O de Caja
la Socnedad cuenta €on un Cuadro bas:co de Control de R:esgos :
Se han estabiec:do los contro!es de los mgu;entes nesgos

B -_Rtesgo de Mercado comprobando las posiciones propias de ia Sociedad.
- Riesgo de Crédito: comprobando fos saldos de clientes (chentes particulares e mstltuc:ones_ .
" por separado). S ol
- Riesgo de Liquidez: comprobando los saldos deudores pendientes de liquidar.,
- . Riesgo de Interés: comprobando la evoluc:on de los ingresos f‘ inancieros derivados de Ios :
. .activos de la Sociedad. e
.- Riesgo operacional: comprobando los errores de ejecucién y liquidacién,

-, La unidad de control cuenta con un sistema de informacién on-line para las comprobaciones.
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- El Secretario del Consejo de Administracidn certifica, para que asi conste y surta los efectos
oportunos, que en cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, las cuentas anuaies y el
- Informe de gestién correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019 han sido
farmulados por el Consejo de Administracion de NORBOLSA, S.V., S.A., en su reunién de 25 de marzo
~-de 2020, con vistas a su verificacién por los auditores y posterior aprobacion por la Junta General de

-Accionistas, Dichas cuentas anuales e Informe de Gestic’m__es_ta’n extendidos en 71 folios _de__papel

timbrado en la forma que seguidamente se indica;

~El Balance figura transcrito en un folio de papel timbrado de serie N, ndmero 17102718 C. -~ N

+~‘La Cuenta de Pérdidas y Ganancias figura t_'ranscrita en un folio de papel timbrado de serie N, nimero
“El Estado de Cambios en ei Patrimonio Neto figura transcrito en dos folios de papel timbrado de serie
N, ndmeros 17102720 Cy 17102721 C, - PR R S S e
' El Estado de flujos de efectivo figura transcrito en un folio de p_a.pel timbrado de serie N, nimero

' La Memoria figura transcrita en los folios de papel timbrado.de serie N, nGmeros 17102723 C al
17102780 C. o T Tt R .
- El Anexo figura transcrito en dos folios de papel timbrado de serie N, nimeros 17102781 C al -

" “El Informe de Gestion figura transcrito en Jos folios de papel timbrado de serie N, némeros 17102784 - -, -

- Cal17102788C. .

S _SECRETARI_A DEL CONSEJO NO CONSEJERA ..
' " Ana Macho Ruiz

)
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Q’_ ’\./u
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o Asumlsmo, los mlembros del Consejo de Administracion declaran firmados de su pufio y fetra todos y
" —cada uno de los citados documentos, mediante la suscnpcnon de ios presentes foitos de papel
.tlmbrado de serle N, numeros 17102789 C Y 17102790 cC. . _

"_Bnbao, 25 de marzo de 2020 R

c Pres;dente o - Secretaria del Consejo No Consejera

'-'Dna Ahc;a Vlvanco onzhlez - ~ 1 Dia. Ana Macho Ruiz

Irigayen Zuazola




