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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Fineco, Sociedad de Valores, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2018, 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
aplicacién (que se identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 83, folio 188, hofa M-54414, inscripcidn 962, C.L.F.: B-79104469,
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.




‘Registro de ingresos por comisiones percibidas por el servicio de

comercializacion de Instituiciones de Inversion Colectiva
Descripciéon Procedimientos aplicados en la auditoria

Los ingresos de la Sociedad corresponden, Con el fin de disefiar procedimientos de

principalmente, a comisiones percibidas auditoria que sean adecuados, hemos

por el servicio de comercializacion de obtenido conocimiento del control interno
Instituciones de Inversidn Colectiva, el relevante para la auditoria mediante el
cual se encuentra recogido en el programa entendimiento de los procesos y criterios
de actividades registrado en la Comision utilizados por la Sociedad y, en particular,
Nacional del Mercado de Valores. en relacién al adecuado registro de

ingresos por comisiones percibidas por el
servicio de comercializacién de
Instituciones de Inversion Colectiva.
Asimismo, hemos realizado pruebas de
verificacion respecto a que los citados
controles operan eficazmente.

El reconocimiento de los ingresos por
comisiones percibidas por el servicio de
comercializacién de Instituciones de
Inversidn Colectiva, si bien no resulta
complejo en cuanto a su calculo, implica
una casuistica especifica asociada a las

distintas condiciones firmadas con los Adicionalmente, hemos realizado
clientes. Este hecho, junto a que estos procedimientos analiticos sustantivos y
ingresos representan un importe pruebas de detalle, consistentes en el
significativo (88%) del total de las recdlculo de los ingresos por comisiones

comisiones percibidas en el ejercicio 2018, percibidas por la Sociedad conforme a las
motiva que este drea sea considerada uno condiciones acordadas y verificacién, para
de los aspectos mas relevantes para una muestra, del cobro de dichas

nuestra auditoria. comisiones.

En la nota 26 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacion
relacionados que requiere el marco
normativo de informacion financiera
aplicable.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.




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

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

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

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

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

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




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

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

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

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, 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 incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusién del control interno.

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

» Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién 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 realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.




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

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




FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

{Euros)
ACTIVO Natas 31/12/2018 31/12/2017 (*) PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO Notas 31/12/2018 331/12/2017 (*)
TEsORERLA 5 2.949,60 3.308,79 [CARTERA DE NEGOCIACION - -
CARTERA DE NEGOCIACION: = - [OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
Valores representativos de deuda - - CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS - -
Instrumantes de capital . B
Derivades de negaclaclén - = PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORYIZADO: 267.285,96 2.435.004,64
Otros activos financerss - - Deudas con Intermediarlos financieros 13 60.381,721 50.464,03
Pro-memoria: Prestados o en garantia . - Doudas con particularas 14 206.904,25 2.384.540,61
Empréstitos y pasivos subordinades - -
(OTROS ACT AVALOR £ CON Otras pasivos finandleros . -
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -
Valoras representativas de deuda . . JDERIVADOS DE COBERTURA - .
Otros Instrumentos de capital . -
Otros actives financleros . - PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - -
|Pro-memoria: Prestadas o en garantla . -
PROVISIONES: - -
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA: 405,801,584 3.660.458,76 | Fondos para pensiones y ebligaciones similares - -
Valores representativas de deuda 7 401.167,72 - Provisiones para Impuestos - -
Otros Instrumentos de capital 8 4,633,832 3.660.458,76 | Otras provisiones - -
Pro-memaoria: Prestados o en garantia . -
: PASIVOS FISCALES: 12 55.326,62 148.718,41
[INVERSIONES CREDITICIAS: 8.410.517,00 9,388,697,83 | Corrlentes 55.205,48 148.718,41
Crédlto 3 Intermedianos finanderos 6 8.362.388,31 9.312.318,29 | Diferidos 121,13 -
Crédito a particulares s 48.128,69 74.379,34
Otros activos financieros . = RESTO DE PASIVOS 12 1.411.253,10 684,541,75
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - - JOTAL PASIVO 1.733.863,87 3,268,204,80
|Pro-memoria: Prestados o en garantis - -
FONDOS PROPIOS 46.372.473,96 49.214,848,08
IDERIVADOS DE COBERTURA - - CAPITAL s 2,607.791,04 2.607.791,04
Escriturado 2.607.791,04 2.607.791,04
ACTIVOS HO CORRIENTES EN VENTA = - Nenos: Capital no exigida - -
Valores representativos de deuda - . [PRIMA DE EMISION - -
tastiumentos de capital - . [RESERVAS 18 33.969.521,15 45.969.524,15
Activo matenal - . OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
Otros. 4 . Menos: Valores prapios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO £ 9.795.159,77 1.237.535,89
[PARTICIPACIONES 10 37.914.660,00 37.914,660,00 |[MENOS: DIVIDENDOS ¥ RETRIBUCIONES - -
Entidades del grupo 37.914,660,00 37.914.660,00
Entidades multigrupe - . AJUSTES POR VALORACION ? 484,51 (9.654,81))
Entidades asocladas - - Actlvos financieros disponiblas para Ia venta 484,51 (9.654,8})
Coberturas de los flujos da efective - -
CONTRATOS DE VINCULADOS A - - Coberturas de Inversiones netas en negoclos en el extranjern - .
[Diferéncias de camblo - -
ACTIVO MATERIAL: 11 1.115,270,45 1.315.860,46 |Resto de ajustes por valoracidn - -
De uso proplo 1.115.270,45 1.315,860,45 |SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS - -
Invarsiones inmobillarias - -
TOTAL PATRIMONIO NETO 46,372,956,97 49.805.1983,27
ACTIVO INTARGIBLE: i3 $7.315,95 145,523,901
Fondo de comarelo . -
Otro activo intangible 97.325,95 145,523,91
[ACTIVOS FISCALES: 17 - 47,683,32
Comentes - -
Oiferidos . 47.684,32
RESTO DE ACTIVOS 12 160.195,60 599,264,120
TOTAL ACTIVO 48.106.820,14 $3.073.458,07 [TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 48,106.810,14 53.073.458,07
Promemena: et
Cuantas de riasgo y compromise 21 1.044.497,63 1,119.650,56
Otras cuantas de orden 21 936.723,201,30 | 1,357.672.226,33

(*} 5a Incluye, Unica y axcduslvamente, a efectos companativos.

Las Notas 1 a 31 descritas en 1a Mamoriz y [os Anexos adjuntos forman parto Integrante det balance torraspondiente 2l ejercicio anual terminado e} 31 de diclembre de 2018.




FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

RESPONDIENT RCICIO UALE: INADOS
EL 31 DE DICIEMBRE b *
(Euros)
Ejercicio Ejerciclo
Notas 2018 2017 (*)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 24 3.178,08 -
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 6 - (436,34)
MARGEN DE INTERESES 3.178,08 {436,34)
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 25 9.164.532,91 -
ICOMISIONES PERCIBIDAS 26 9.627.318,84 10.029.208,88
COMISIONES SATISFECHAS 27 (4.008, 1_40,44) (3.871.364,51))
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 28 17.303,78 101,492,17

Cartera de riegociacién - -

Otros i fi avalor le con en pérdidas y - -

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 17.303,78 101.492,17

Otros - N
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neto) - -

OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 29 1.646,73 5.057,42
(OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 28 (111.275,90) (93.765,58)
MARGEN BRUTO 14.694.564,00 6.170,192,04
GASTOS DE PERSONAL 30 (2.600.742,53) {2.754,820,79)
GASTOS GENERALES 31 (1.848.861,60) (1.686.407,78)
AMORTIZACION 11 {291.501,42), (326.756,91)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) - -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto) 1.017,39 4.710,47
Inversiones crediticias 9y21 1.017,39 4,710,47
Otros instrumentos financieros no valorados a valor ble con bios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 9.954.475,84 1.406.917,03
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto): - -
Activas materiales - -
Activos intangibles - -
Resto - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA 1 4,511,24 -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIQS - -
GANANCIAS (PéRDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - 4
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 9.958.987,08 1.406.917,03
[IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 17 (163.827,31) {169.381,14)

RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 9.795.159,77 1.237.535,89

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 9.795,159,77 1.237.535,89

BENEFICIO POR ACCION 3

Bésico 34,26 4,33
Diluido 34,26 4,33

{*) Se incluye, Gnica y exclusi a efectos

Las Notas 1 a 31 descritas en fa Memoria y los Anexos adjuntos forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ias c d

al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018,




FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

ESTAD EN EL PAT 10 NET

ANUALES TER

RRESPO
DOS EL 31 DE DICIEMBR!
DOS DE INGRESOS Y

0

S

8Y2017 (*

DOS

CICI

Notas

ﬁerclcio
2018

Eferclcio
2017 (*)

RESULTADO DEL EJERCICIO

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-
Gananclas/Pérdidas por valoracién
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaclones

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

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

WDiferenclas de cambio
Gananclas/(Pérdidas) por valoracién
Importes transferidos 2 Ia cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

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

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resto de Ingresos y gastos reconocidos
Impuesto sabre beneficios

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

17

9.795.159,77
10.139,32
12.674,15

24.654,70
(11.980,55)

(2.534,83)

1.237.535,89
(12.966,88)
(16.413,77)

28.808,21
(45.221,98)

3.446,89

9.805,299,09

1.224.569,01

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y los Anexos adjuntos forman parte integrante del estado de
Ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

ESTAD DE EFECTIV! NDIENTE LOS EJE CY UALE
JERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017 (*)
(Euros)
Ejercicio Earcicio
Nota 2018 2017 (*)

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

Resultado del ejercicio (+/-) 9.795.159,77 1.237.535,89

Ajustes para obtener los flujos de ef de las activid; de expl ién: (+/-) (8.893.565,98) 276.824,46
Amortizacion (+) 11 291.501,42 326.756,91
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) 9y 21 (1.017,39) (4.710,47)
D netas a pr para riesgos (+/-) - -
Resultado por venta de actives no financieros (+/-) - -
Resultado por venta de participaciones (+/-) 8 (11.827,78) (45.221,98)
Otras partidas (+/~) (9.172,222,23) -

do aji {(+/=) 901.593,79 1.514,360,35

Aumento (Disminucién) neta en los activos de explotacién (+/-) 4.153,214,14 1.283.258,58
Inversiones crediticias (+/-) 6y9 515.779,71 (121,157,78)]
Cartera de negaclacién (+/-) - -

Otros activos fi a valor e con bios en pérdidas y ganancias (+/-) - -
Activos financleros disponibles para la venta (+/-) 8 3.267.484,14 1.589.400,02
Qtros activos de explotacién (+/-) 12 369.950,29 (184.983,66)]

Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacion {+/~) (1.293,973,15) 535,962,41
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-) 13y 14 {2.189.452,19) 1.575.783,19
Cartera de negociacidn (+/-} - -

Otros pasivos financieros a vator ble con en pérdi ¥ ganancias (+/-) - -
Otros pasivos de explotacion (+/-) 12 895.479,04 (1.039.820,78)

Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios (+/~) 17 (148.718,41) 46.035,36

‘Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacién 1) 3.612,116,37 3.379,616,70

2, FLU3OS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos (=) (44.653,54) (51.198,51)
Cartera de inversién a vencimiento (=) - -
Participaciones (-) - -

Activos materiales (-) 11 (28.218,48) {47.581,11)
Activos Intangibles (~) 11 (16,435,06) (3.617,40))
Otras unidades de negocio (~) - -
Activos no corrlentes y pasivos asociados en venta (-) - -
Otros pagos relacionados ¢on actividades de inversion (-) - -

Cobros (+) 9.186.938,77 45.221,98
Cartera de inversién a vencimiento - -
Participaciones 25 9.164,532,91 -

Activos materiales 11 7.400,00 -

Activas intangibles - -

Otras unidades de negocio - -

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - -

Otros cobros relacionados con actividades de inversién 7,8y24 15.005,86 45,221,98
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversidn (2) 9.142.285,23 {5.976,53)

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

Pagos (=) - -
Amortizacién instrumentos de patsimonio (-) - -
Adquisicién instrumentos de capital propio (-) - -
Devolucién y amortizacién obligaciones y otros valores negociables (-) - -
Devolucién y amortizacién de pasivos subord itos, pré y otras financiaciones recibidas (-) - -

Cobros (13.237,535,89) -

Emisién instrumentos de patrimonio (+) - -
Emisién y enajenacién de instrumentos de capital proplo (+) - -
Emisién obligaciones y otros valores negaciables (+) - -
Emision de pasivos sub é y otras financiaci (+) . -
Dividendos p dos y ¢ én de otros i de patrimonio (~) {13.237.535,89) -
Total Flujos de Efectivo Neto de las Actividades de Fi jacio (3) {13.237.535,89) -

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

5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/°) (1+2+3+4) {483.134,29) 3.373.640,17

Efectivo y equi de af at inicio del ejercicio (+/-) 5.522,053,73 2.148.413,56

Efectivo y equi de efactivo al final del ejercicio (+/«) 5.038.919,44 5§.522,053,73

(*) Se incluye, tnica y exc a efectos p

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y los Anexos adjuntos forman parte integrante

del estado de flujos de efactive correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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Fineco, Sociedad de Valores, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2018

1, Reseiia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de
las cuéentas anuales y otra informaciéon

a) Reseiia histodrica

Fineco, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, la "Sociedad”) fue inscrita en el Registro
Mercantil en Bilbao el 12 de noviembre de 1991 bajo la denominacién Fineco Sociedad de
Valores y Bolsa, S.A. Con fecha 25 de abril de 2002 la Junta General de Accionistas acordé
cambiar la denominacién social por la actual, asi como la adaptacién de los Estatutos
Sociales al Real Decreto 867/2001, de 20 de julio, sobre el Régimen juridico de las empresas
de servicios de inversion.

Con fecha 12 de noviembre de 1991 la Sociedad fue inscrita en el Registro de Sociedad de
Valores de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.), con el
nmero 077 y es miembro de la Bolsa de Bilbao.

Desde el dia 1 de septiembre de 2016, el domicilio social de la sociedad se halla situado en
la Plaza Federico Moyua, n° 4 (2° planta); hasta dicha fecha, se encontraba situado en la
calle Ibafiez de Bilbao, n° 9,

Su actividad esté sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del
Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones, en el Real Décreto 217/2008, de 15 de
febrero, sobre régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades
que prestan servicios de inversion y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa
emanada de la C.N.M.V.

La Junta General Extraordinaria de la Sociedad acorddé el 4 de septiembre de 2008, la
modificacién de su objeto social, para adaptarse a lo establecido en la modificacién de la
Ley del Mercado de Valores, Ley 47/2007, de 19 de diciembre. Con fecha 17 de septiembre
de 2008 se elevd el acuerdo a escritura publica notarial y se procedié a su inscripcién en el
Registro Mercantil con fecha 25 de septiembre de 2008 y su comunicacioén posterior a la
C.N.M.V.

Tras dicha modificacién, el objeto social es la realizacién de las actividades que la Ley del
Mercado de Valores y la normativa legal que la desarrolia configuran como propias de las
Empresas de Servicios de Inversién, entre las que cabe destacar las siguientes:

1. Prestacién de los siguientes Servicios de inversién:

a) La recepcidén y transmision de érdenes de clientes en relacién con uno o més
instrumentos financieros.

b) La ejecucién de dichas érdenes por cuenta de clientes.
¢) La negociacidén por cuenta propia.

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




II.

II1.

Iv.

e)

f)

9)

La colocacién de instrumentos financieros, en base o no a un compromiso
firme.

El aseguramiento de una emisién o de una colocacién de instrumentos
financieros.

El asesoramiento en materia de inversién.

Realizacién de los siguientes servicios auxiliares:

a)

b)

<)

d)

La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos
previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores.

Asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial
y cuestiones afines, asi como el asesoramiento y demds servicios en relacién
con fusiones y adquisiciones de empresas.

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

Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la
prestacion de servicios de inversion.

Instrumentos:

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestardn sobre
los siguientes instrumentos:

a)

b)

c)

d)

e)

Los valores negociables previstos en el articulo 2.1 de la Ley del Mercado de
valores.

Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos 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 financieras que puedan
liquidarse en especie o en efectivo.

Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a
plazo y otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados
con materias primas que deban liquidarse en efectivo o que puedan liquidarse
en efectivo a peticion de una de las partes (por motivos distintos al
incumplimiento o a otro suceso que lleve a la rescisién del contrato).

Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de
crédito.

Contratos financieros por diferencias.

En los términos previstos en el articulo 63.3 de la Ley del Mercado de Valores, la
Sociedad podrd prestar los servicios de recepcidn y trasmisién de 6rdenes,
asesoramiento en materia de inversion y gestion discrecional e individualizada de
carteras de inversién, sobre instrumentos no contemplados en el articulo 2 de la
Ley del Mercado de Valores, en especial Planes de Pensiones, Entidades de
Previsién Social Voluntaria y depdsitos bancarios.




V. Asimismo, en los términos previstos en el articulo 63.3 de la Ley del Mercado de
Valores, la Sociedad podra realizar otras actividades accesorias que supongan
prolongacién de su negocio, cuando eflo no desvirtte el objeto social propio de la
Sociedad, tales como servicios de suministro de precios y otros datos, asi como
asistencia técnica a otras entidades relativa al conocimiento concreto de productos
o mercados con el fin de facilitar la prestaciéon de servicios a sus clientes.

Para el desarrollo de su actividad la Sociedad contaba, al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
con cuatro sucursales situadas en San Sebastidn (calle Fuenterrabia, n°® 1, entresuelo
derecha), Vitoria (calle San Prudencio, n® 31), Madrid (calle Veldzquez, n® 47, 6° dcha.) y
Pamplona (calle Leyre, no 11 bis). Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad contaba con los
siguientes representantes:

Representante Ambito de actuacién
D. José Maria Sagasti Barredo Vizcaya
Aserbilsa, S.L. Vizcaya
Guredi, S.L. Vizcaya
D. José Antonio Puertas Fernandez Territorio Nacional
D. Pablo Alvarez Suérez Territorio Nacional
D2, Maria Carmen Garcia Jiménez Territorio Nacional

Todos los contratos de representacién y todas las sucursales se encuentran declaradas, al
31 de diciembre de 2018 y 2017, ante la C.N.M.V.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad es cabecera de un grupo de entidades
dependientes (Grupo Fineco, conformado por “GIIC Fineco, S.G.LI.C., S.A. - Sociedad
Unipersonal -“, “Fineco Previsién, E.G.F.P., S.A, - Sociedad Unipersonal -” y “Fineco
Patrimonios, S.G.I.1.C., S.A. - Sociedad Unipersonal -“), pero no ha formulado cuentas
anuales consolidadas por estar dispensada de esta obligacidn, de acuerdo con la normativa
vigente, al integrarse el Grupo Fineco en la consolidacién de un grupo superior ("Grupo
Kutxabank”, cuya sociedad dominante es “Kutxabank, S.A.”), que se rige por la legislacion
mercantil de un Estado Miembro de la Unién Europea.

El efecto estimado que tendria la mencionada consolidacion al 31 de diciembre de 2018, en
comparacién con las cuentas anuales individuales de la Sociedad, supondria un incremento
de los activos por un importe de 709.365,28 euros (5.517.814,81 euros al 31 de diciembre
de 2017), un incremento del patrimonio neto por importe de 1.142.363,41 euros
(5.594.899,56 euros al 31 de diciembre de 2017), asi como un decremento del beneficio
de 6.661.413,32 euros (un incremento de 2.733.440,78 euros al 31 de diciembre de 2017).

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Kutxabank del ejercicio 2017 fueron
formuladas por sus Administradores en fa reunién de su Consejo de Administracion
celebrada el 22 de febrero de 2018, aprobadas por la Junta General de Accionistas con
fecha 9 de abril de 2018 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 la facultad de ejercer el control sobre Kutxabank, S.A. Por lo tanto, Kutxabank, S.A.
y sus Sociedades Dependientes forman parte del “Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacidn
Bancaria”. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Bilbao Bizkala Kutxa Fundaci6n
Bancaria correspondientes al ejercicio 2017 fueron aprobadas por el Patronato con fecha
20 de junio de 2018 y depositadas en el Registro Mercantil de Vizcaya.




b) Bases de presentacién de las cuentas anuales

b.1) Marco Normativo de la Informacidn financiera aplicable a la Sociedad

b.2)

b.3)

b.4)

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

« El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

» 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, la
Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia, el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y sus adaptaciones
sectoriales y las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas
como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no sean
contrarias a las normas anteriores.

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

o El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de Ia
Sociedad y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
que le resulta de aplicacién y, en particular, los principios y criterios contables en él
contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante
el correspondiente ejercicio.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de Ia
Sociedad, se someteran a aprobacién por la Junta General de Accionistas,
estimandose que serdn aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas
anuales del ejercicio 2017 fueron formuladas por sus Administradores en reunién de
su Consejo de Administracion celebrado el dia 22 de marzo de 2018 y aprobadas por
la Junta General de Accionistas celebrada el 17 de abril de 2018.

Principios contables no obligatorios aplicados

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

Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales. Los
principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la
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 compromisos que figuran registrados en
ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

o El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 2.c).
e La vida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.h y 2.i).

o La estimacién del deterioro de determinados activos (véanse Notas 2.a, 2.f, 2.h
y 2.).

e El cdlculo de las provisiones (véase Nota 2.1).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de fa mejor informacién
disponible al cierre del ejercicio 2018, pudiera ser que acontecimientos que, en su
caso, tengan lugar en el futuro obliguen a modificar dichas estimaciones (al alza o a
la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., de forma prospectiva.

b.5) Comparacién de la informacion

La informacidn contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2017 se presenta, a
efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2018,

N

¢) Agrupacién de partidas

Determinadas 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 comprensidn, si bien, en la medida en que sea significativa, se
ha incluido la informacion desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

d) Impacto medioambiental y derechos de emisién de gases
de efecto invernadero

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental 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 informacién de cuestiones medioambientales ni relativos a derechos de emisién
de gases de efecto invernadero.

e) Fondo de Garantia de Inversiones y Fondo de Reestructuracién Ordenada
Bancaria

La Sociedad estd integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones, Los gastos incurridos
por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones durante los ejercicios
2018 y 2017 han ascendido a 87.749,14 y 88.086,28 euros, respectivamente, y figuran
registrados en el capitulo “Otras cargas de explotacién" de las cuentas de pérdidas y
ganancias adjuntas (Nota 29).

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado, durante los ejercicios 2018 y 2017,

contribuciones al Fondo de Reestructuracidon Ordenada Bancaria por importe de 896,88
"euros, en ambos ejercicios. Dichos gastos figuran registrados en el epigrafe “Gastos
- generales - Contribuciones e impuestos” (véase Nota 31).

y
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f) Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de
las entidades de crédito y las empresas de inversidn, y el Reglamento 575/2013, del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales
de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan el acceso a la actividad, el
marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de inversion, asf 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 autoevaluacién de capital que deben realizar las entidades. En este
sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entrd en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio,
de la C.N.M.V.,, sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia
para las empresas de servicios de inversién y sus grupos consolidables, que regula las
opciones que el Reglamento 575/2013 atribuye a las autoridades compétentes nacionales,
aplicables a los grupos consolidables de empresas de servicios de inversién y a las empresas
de servicios de inversion espafiolas integradas o no en un grupo consolidable, relativas a
aquellas materias que se consideran necesarias para la aplicacién del citado Reglamento
575/2013 desde €l 1 de enero de 2014 (véase Nota 20).

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 2018 y 2017, la Sociedad cumplia dicho
coeficiente.

g) Hechos posteriores
' Con posterioridad al cierre del ejercicio 2018 y hasta la formulacién de estas cuentas
anuales no se ha producido ningtin hecho significativo adicional no descrito en las restantes
notas de esta memoria.

2. _Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes los ejercicios 2018
y 2017 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién,
de acuerdo con lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre de la C.N.M.V.:

a) Participaciones

Se consideran “Entidades del Grupo” aquellas que, junto con la Sociedad, constituyen una
unidad de decision; esta unidad de decision se manifiesta, general, aunque no Gnicamente,
por la propiedad de la Sociedad, directa o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto
de las entidades participadas o, aun siendo inferior o nulo este porcentaje, si la existencia
de otras circunstancias o acuerdos determinan la existencia de unidad de decision.

En la Nota 10 y en el Anexo I de esta Memoria se facilita informacién significativa sobre las
participaciones de la Sociedad.

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

e




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

b) Definiciones y clasificacién de los instrumentos

financieros
. Definiciones

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

Un “ihstrumento de capital (0 de patrimonio neto)” es un negocio juridico que
evidencia una participacién residual en los activos de la entidad que lo emite una vez
deducidos todos sus pasivos.

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

Los “instrumentos financieros hibridos” son contratos que incluyen simultdneamente
un contrato principal diferente de un derivado junto con un derivado financiero,
denominado derivado implicito, que no es individualmente transferible y que tiene el
efecto de que algunos de los flujos de efectivo del contrato hibrido varfan de la misma
manera que lo haria el derivado implicito considerado aisladamente,

if. Clasificacién de los activos financieros a efectos de valoracién

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” o “Participaciones”,
que se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros mantenidos por la Sociedad durante los ejercicios
2018 y 2017 se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de las siguientes
carteras:




iii.

e Activos financieros disponibles para la venta: en esta categorfa se incluyen los
valores representativos de deuda y los instrumentos de capital emitidos por
entidades distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no
se hayan considerado como “Cartera de Negociacién” (aquella cuyo objetivo es
beneficiarse a corto plazo de las variaciones de sus precios) o como “Otros Activos
Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias”
(basicamente, activos financieros hibridos e instrumentos financieros que
eliminan asimetrias contables), asi como aquellos instrumentos de deuda que no
se hayan considerado como “Cartera a vencimiento” (aquella para la que la
entidad tiene la intencion y capacidad financiera de mantenerla hasta su
vencimiento).

o Inversiones crediticias: incluye los activos financieros no derivados 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 en
los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor. Por tanto, recoge los valores no
cotizados representativos de deuda, la financiacién prestada a terceros con origen
en las actividades tipicas realizadas por la Sociedad y las deudas contraidas con
ella por los usuarios de los servicios que presta.

Clasificacién de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan en funcién de su instrumentacién en los
siguientes epigrafes del balance:

s Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en
el Banco de Espafia y otros bancos centrales.

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan
una deuda para su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un
interés, implicito o explicito, establecido contractuaimente, e instrumentados en
titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

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

¢ Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos
concedidos por la Sociedad, salvo los instrumentados como valores negociables,
asf como los concedidos a entidades de crédito.

o Participaciones: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades del
Grupo, multigrupo y asociadas.




iv.

Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de valoracién

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 gestion y
valoracién, salvo que se deban presentar, en su caso, como “Pasivos asociados con
Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “"Derivados de cobertura”, que se
muestran de forma independiente.

Los pasivos financieros mantenidos por la Sociedad durante los ejercicios 2018 y 2017
se incluyen a efectos de su valoracién como Pasivos Financieros a Coste Amortizado
(véanse Notas 13 y 14), que son pasivos financieros que no tienen cabida en los
restantes capitulos del balance y que responden a actividades de financiacion,
cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.

Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presentacién

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su instrumentacién, en las
siguientes partidas:

« Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones
pendientes de pago a intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos
recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones de fondos para ejecutar
compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones,
saldos a pagar a las cdmaras y entidades de compensacion y liquidacién, 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.

« 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 6rdenes de compra de
valores, depésitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos
pendientes por la suscripcién de valores y otros débitos similares, excepto los
instrumentados en valores negociables,

¢) Valoracién y registro de resultados de los activos y
pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contra, serd el precio de la transaccidn. Dicho importe se
ajustard por los costes de transaccién que sean directamente atribuibles a la adquisicién
del activo financiero o a la emisidon del pasivo financiero, excepto para los instrumentos
financieros que se incluyan en la categoria de valorados a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se procede a
valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i

Valoracién de los 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, los derivados financieros que
tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden
mediante entrega de los mismos y las participaciones en entidades del Grupo), se

~valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningln coste de transaccién en que
pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.
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Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha
dada, el importe por el que podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos
partes interesadas, en condiciones de independencia mutua y debidamente
informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes
de transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. 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 (“precio
de cotizacidon” o “precio de mercado”). '

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

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 adquisicidn de un activo o pasivo financiero corregido (en
mas o en menos, segiin sea el caso) por los reembolsos de principal y la parte
imputada sisteméticamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia
entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento, En
el caso de los activos financieros, el coste amortizado incluye, ademds, las
correcciones a su valor motivadas por el deterioro que hayan experimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el
valor inicial de un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo
estimados por todos los conceptos a {6 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 adquisicién
mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo
de interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de
interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos
los conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya
a tener lugar.

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda
determinarse de forma suficientemente objetiva y los derivados financieros que,
en su caso, tengan como activo subyacente estos instrumentos y se liquiden
mediante entrega de los mismos, se mantienen a su coste de adquisicién
corregido, en su caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan,

en todos los aspectos significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de
crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion de los estados financieros.

Valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y
2017 se valoran a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente,
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iif. Técnicas de valoracidn

Las principales técnicas de valoracién aplicadas por la Sociedad en la valoraciéon
de los instrumentos financieros valorados a valor razonable son las siguientes:

- Aplicacién del valor liquidativo: esta técnica de valoracién se utiliza en el caso
de las Instituciones de Inversion Colectiva.

- Valoracion a coste amortizado: la Sociedad mantiene titulos de renta variable
gue no se negocian en un mercado activo. Debido a que su valor razonable no
puede ser estimado de forma fiable, estos titulos se valoran al coste amortizado
y su importe asciende, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, a 4.633,82 euros,
en ambos ejercicios (Nota 8).

- Utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados activos: esta técnica de
valoracion se utiliza fundamentalmente para valores representativos de deuda
publica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso, No
obstante, la Sociedad mantiene posiciones en valores representativos de deuda
publica cuyo valor razonable se ha estimado mediante la utilizacién de otras
técnicas de valoracidn en las que todos los inputs significativos estédn basados
en datos de mercado observables directa o indirectamente.

d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo 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 llevan 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 la intencién de cancelarlos, bien con la intencién de recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2.g para las cesiones temporales de activos, durante
los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos
financieros que no hayan supuesto la baja de los mismos del balance.

e) Compensaciones de saldos

Se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance por su Importe
neto, los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente
o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene
la intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del
pasivo de forma simultdnea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad
financiera.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 se han compensado los saldos de las operaciones
pendientes de liguidar con un mismo sistema o cdmara de compensacion y liquidacién de

una bolsa o un mercado activo, habiendo concurrido en el mismo momento y estando
nominados en idéntica moneda.

f) Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicién
Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su

valor en libros para reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia
objetiva de que se han producido eventos que dan lugar a:
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« En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de
deuda), un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron
en el momento de formalizarse la transaccion.

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

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

Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de las
correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas y a las pérdidas por
deterioros inherentes (pérdidas incurridas a la fecha de los estados financieros,
calculadas con procedimientos estadisticos, que estdn pendientes de asignar a
operaciones concretas).

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses
se interrumpira para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente
como deteriorados por tener importes vencidos con una antigtiedad superior a 3
meses.

Instrumentos financieros disponibles para la venta

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en
la valoracién de estos activos tienen su origen en un deterioro de los mismos,
dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio “Ajustes por valoracion” y se
registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas
y ganancias. En este sentido, existe la presuncidén de que surge deterioro de
caracter permanente si se ha producido una caida de mas del 40% del valor de
cotizacion 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 la recuperacién (en “Ajustes por valoracién” del balance, en el caso de
instrumentos de capital).

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia 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 pérdida
por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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iv. Instrumentos de capital valorados al coste

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

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 sélo pueden recuperarse posteriormente en el caso
de venta de los activos.

V. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos
financieros se registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias;
diferencidndose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses o
dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos
Asimilados”, “Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de
capital”, segin proceda); las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de
los activos que se registran en el capitulo “Pérdidas por deterioro de activos
financieros” y las que correspondan a otras causas, que se registran, por su
importe neto, en el capitulo “Resultados de operaciones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias 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 valoracién”; salvo que procedan de diferencias de cambio con
origen en activos financieros monetarios en cuyo caso se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “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 origen;
en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

g) Adquisicién y cesion temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no
opcional a un precio determinado (también denominados “compraventas simultaneas”) 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” o “Crédito a particulares” (*Deudas con intermediarios financieros” o “"Deudas
con particulares”).

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

h) Activos materiales
Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacién y

otras instalaciones propiedad de la Sociedad; todos ellos, dado su destino, como
“inmovilizado material de uso propio”.
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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 con su correspondiente importe recuperable.

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

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

Porcentaje
Anual
Instalaciones 10%
Equipos informaticos 25%
Mobiliario y otros 15%
Elementos de transporte 20%

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

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo
material, la Sociedad registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en
periodos anteriores y ajusta, en consecuencia, los cargos futuros en concepto de
amortizaciéon. En ningun 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
hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el
valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epfgrafe
“Pérdidas por deterioro del resto de activos — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas
Yy ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor
residual y el 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
ajustardn mediante la correspondiente correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacién en virtud de las nuevas
vidas tiles.

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

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.
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i)

Activo intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de
adquisicion o coste de produccién. Posteriormente se valora a su coste minorado por la
correspondiente amortizacién acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro que
haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcién de su vida Gtil. Al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, la totalidad del inmovilizado intangible registrado es de vida (itil
definida.

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisicién y desarrollo de
programas de ordenador, incluidos los costes de desarrollo de las paginas web. Los costes
de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que se incurren. La amortizacion de las aplicaciones informaticas
se realiza aplicando el método lineal durante un periodo de 5 afios.

Contabilizaciéon de las operaciones de arrendamiento

Todos los arrendamientos de la Sociedad son de caracter operativo en los que actia como
arrendatario. En estas operaciones, la propiedad del bien arrendado, y sustancialmente
todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el
arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo
“Gastos generales” (véase Nota 31).

k) Resto de activos y pasivos

N

La Sociedad recoge en el capitulo “Resto de activos” el importe de los activos no registrados
en otras partidas (véase Nota 12).

Por otro lado, la Sociedad recoge en el capitulo “Resto de pasivos” el importe de las
obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias
(véase Nota 12).

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

Provisiones y pasivos contingentes

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

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya
cancelacién no es probable que origine una disminucién de recursos que incorporen
beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

B
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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 lo
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en
caso de existir, se informa sobre ellos en la memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién
duspomble sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas
con ocasidn de cada cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones espec:flcas
para las que fueron originalmente reconocidas; procediéndose a su reversién, total o
parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen,

m) Instrumentos de capital propio

Se consideran instrumentos de capital propio s6lo cuando éstos cumplan las siguientes
condiciones:

e No incluyen ningln tipo de obligacién para la entidad emisora que suponga: (i)
entregar efectivo u otro activo financiero a un tercero; o (il) intercambiar activos
financieros o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
desfavorables para la entidad.

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

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

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

n) Compromisos por pensiones, otras retribuciones post empleo y otros
compromisos con el personal

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no tenia adquirido ningtin compromiso
con sus empleados en materia de pensiones.

Al 31 de diciembre de 2017 existian compromisos plurianuales con el equipo directivo de la
Sociedad que consistian en el pago de una retribucién vinculada al cumplimiento de una
serie de objetivos de rentabilidad por parte de la Sociedad que vencieron en el ejercicio
2017. Dichos compromisos se registraban en el capitulo “*Resto de pasivos” del balance
adjunto al 31 de diciembre de 2017 por importe de 214,846,89 euros, contabilizdndose las
dotaciones correspondientes con cargo al epigrafe “Gastos de personal - Otros gastos de
personal”; el importe devengado por este concepto en el ejercicio 2017 ascendié a
126.846,89 euros (ningln importe devengado por este concepto en el ejercicio 2018) -
Notas 12 y 30 -. Al 31 de diciembre de 2018 no existen compromisos plurlanuales
pendientes de pago con el equipo directivo de la Sociedad,
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i) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i

il

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 aplicacién
del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se
reconocen como ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital”
(véase Nota 25) 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 adquisicién, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, canceldndose el activo
correspondiente cuando se cobre.

Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

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

- Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la
actividad de depdsito de valores y las comisiones percibidas por
servicios de comercializacién se incluyen en el saldo del capitulo
“Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
(véase Nota 26).

- Los importes satisfechos por la Sociedad por cuotas de adhesién a los
sistemas de compensacion y liquidacién y por el mantenimiento de la
condicién de miembro de la Bolsa de Valores, se registraran a lo largo
del periodo de adhesion.

+ 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
intermediacién de valores de renta fija, renta variable y productos
derivados se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 26).

e Los que tienen su origen en transacciones o servicios prestados en un
periodo de tiempo no especifico se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias en funcién de su grado de realizacién.

¢ Cuando no estd determinado el periodo de tiempo de prestacion del servicio
y el importe es una cantidad fija, se estimara dicho periodo de una manera
razonable y coherente,
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iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

o) Gastos financieros y quebrantos de negociaciéon

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 la cuenta de
pérdidas y ganancias, excepto en el caso en el que sean capitalizables por ser atribuibles
directamente a la adquisicién, produccién o construccién de activos cualificados. Los
gquebrantos de negociacién, entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de
incidencias en la negociacion de las operaciones realizadas, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias en el momento que se originen o sean conocidos, con independencia
del momento de su liquidacion.

p) Depésito de valores

La Sociedad registra el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros,
proplos y de terceros recibidos en depdsito, sobre los que la entidad mantiene su
responsabilidad como depositaria y que se encuentran confiados a otras entidades para su
custodia, gestién o administracion, en la cuenta “Otras cuentas de orden - Instrumentos
financieros propios y de terceros en poder de otras entidades” (véase Nota 21),
incluyéndose el valor de mercado de las Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras
comercializadas por la Sociedad, y que se encuentran anotadas a su nombre por cuenta de
sus clientes.

q) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacidn vigente, la Sociedad estd obligada a indemnizar a aquellos
empleados que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién
de personal en la Sociedad que haga necesaria la dotacién de una provisién por este
concepto.

r) Impuesto sobre Beneficios

El gasto por Impuesto sobre Beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a
pagar respecto al resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones,
en su caso, producidas en dicho ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de
las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de
las bases imponibles negativas.

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

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas
son importes que se registrarédn cuando, habiéndose producido o realizado la actividad u
obtenido el resultado para generar su derecho, no se apliquen fiscalmente en la declaracién
correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos en la normativa
tributaria para ello, considerdndose probable por parte de la Sociedad su aplicacién en
ejercicios futuros.
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Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén
recuperables o pagaderos de la Administracién 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 aquellos importes que se espera recuperar 0 pagar,
respectivamente, de la Administracién 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.

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

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

La legislacién aplicable para la liquidacién del Impuesto sobre Sociedades a partir del 1 de
enero de 2014 en el Territorio Historico 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
marza, por la que se modific la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre
Sociedades, del Territorio Histérico de Bizkaia.

En este sentido, 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% y, 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 del ejercicio 2018, han procedido a ajustar, en su
caso, los activos y pasivos fiscales diferidos para adecuarlos al tipo vigente establecido en
dicha Norma (véase Nota 17).

s) Informacién por segmentos de negocio

i.  Segmentacién por lineas de negocio

La actividad que lleva a cabo la Sociedad es, fundamentalmente, intermediacién y
custodia de valores y comercializacién de IICs 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 negocio auténomo y dispusiera de recursos propios
independientes.

ii. Segmentacién por dmbito geogréfico

En la misma lfnea, no se observan diferencias geograficas significativas en el territorio
de actuacién de la Sociedad (Comunidad Auténoma del Pais Vasco y Navarra y resto
del Estado), que justifiquen una informacién segmentada y diferenciada de la
actividad segUn este criterio.

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

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

+ Actividades de explotacién: son aquelias que constituyen la principal fuente de los
ingresos ordinarios de la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser
clasificadas como de inversion o de financiacion.

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

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

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, a efectos de la elaboracién del estado de flujos de
efectivo se han considerado como “efectivo y equivalentes de efectivo” aquellas inversiones
a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo a cambios en su valor, que ascienden a
5.038.919,44 y 5.522.053,73 euros, respectivamente, y que se registran en los epigrafes
“Tesoreria” e “Inversiones crediticias — Crédito a intermediarios financieros” de los balances
adjuntos por importes de 2.949,60 y 5.035.969,84 euros, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2018 (3.308,79 y 5.518.744,94 euros, respectivamente, al 31 de diciembre
de 2017) - Notas 5y 6 -.

u) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio 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 neto. A continuacién, se explican
las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes del estado:

Estado de inaresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y
gastos generados por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio,
distinguiendo aquellios registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la
normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta:

a) El resultado del ejercicio.

b) E! importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes
por valoracién en el patrimonio neto.

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras b) y
¢) anteriores
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e) El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras
anteriores.

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

a) Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los
gastos originados en el ejercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto. Los
importes reconocidos en el ejercicio en esta partida se mantienen en esta partida,
aunque en el mismo ejercicio se traspasen a la cuenta de pérdidas y ganancias, al
valor inicial de otros activos o pasivos o se reclasifiquen a otra partida.

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,
aungue sea en el mismo ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

c) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio
entre partidas de ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos en la
normativa vigente.

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

a) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de
las partidas registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente
indicadas.

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

v) Transacciones en moneda extranjera

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

La Sociedad no mantiene saldos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2018 y 2017.
Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad ha realizado operaciones con determinados
proveedores en moneda extranjera por importes no significativos.




w)Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del balance adjunto incluyen el importe
de todos los activos y pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre
sociedades, diferencidndose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar o a
pagar por impuestos en los préximos doce meses) y "Diferidos” (importes de los impuestos
a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de
compensar).

x) Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valor 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 22).

3. Distribucién de los resultados de la Sociedad

a) Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucién del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2018
que su Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su
aprobacién, asf como la ya aprobada para el ejercicio 2017, es la sigulente:

Euros

2018 2017

A reservas voluntarias 6.500.567,22

A dividendos

3.294.592,55

1.237.535,89

Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio

9.795.159,77

1.237.535,89

b) Beneficio por accién

i Beneficio basico por accién

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad
en un perfodo 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 mismo.

De acuerdo con ello:

Euros
2018 2017
Resultado neto del ejercicio 9.795.159,77 |1.237.535,89
NGmero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 15) 285,942 285.942
Numero ajustado de acciones 285.942 285.942
Beneficio basico por accién 34,26 4,33
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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 circulacion durante el periodo, ajustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serfan emitidas si se convirtieran todas las
acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

4. Retribuciones y otras prestaciones al Conseijo de
Administracién de la Sociedad y a la Alta Direccion

No existe ninguna remuneracion ligada a la condicion de miembro del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, las retribuciones percibidas por los miembros del Consejo
de Administracién, que también eran miembros de la Alta Direccién de la Sociedad, han
ascendido a 98.845,67 y 281.052,98 euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existian obligaciones contraidas en materia de
pensiones ni seguros de vida respecto a los miembros actuales y anteriores del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018 existian saldos a cobrar por anticipos a miembros del Consejo de
Administracién o con la Alta Direccién de la Sociedad por importes no significativos (ningun
importe por este concepto al 31 de diciembre de 2017).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existian otros saldos de activo o pasivo por importe
significativo registrados en los balances a dichas fechas que correspondan a operaciones
mantenidas con los miembros del Consejo de Administracion o con la Alta Direccidn de la
Sociedad.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existian garantias concedidas a los
miembros antiguos o actuales del Consejo de Administracion.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2018 y 2017, los miembros del Consejo de
Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad han dispuesto de seguros de responsabilidad
civil por dafios ocasionados por actos u omisiones por importe de 26.472,95y 27.330,33 euros
(IVA no incluido), respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 existian ingresos por importes no significativos registrados
en las cuentas de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios correspondientes a operaciones
realizadas con los miembros del Consejo de Administracién o de la Alta Direccion de la
Sociedad.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital,
modificado por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de diciembre
de 2018, ni los miembros del Consejo de Administracion ni las personas vinculadas a ellos,
definidas segtin el Articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, han
comunicado a los demds miembros del Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto,
directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad, sin perjuicio de las
situaciones puntuales de conflicto, en que se ha procedido conforme a fa normativa legal e
interna aplicables.

At
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Al 31 de diciembre de 2018, el Consejo de Administracién de la Sociedad estaba compuesto

por seis hombres y una mujer, mientras que al 31 de diciembre de 2017 estaba compuesto
por siete hombres.

- 5. Tesoreria
El desglose de este capitulo de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el
siguiente:
Euros
2018 2017
Caja 2.949,60 3.308,79
2.949,60 3.308,79

En la Nota 18 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el
detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los
saldos de este epigrafe de los balances adjuntos, sin considerar los ajustes por valoracién.

6. Crédito a Intermediarios financieros

La composicién de los saldos de este epigrafe del activo de los balances adjuntos al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, atendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las
operaciones se indica a continuacién:

Euros
2018 2017

Clasificacion:
Inversiones crediticias - Crédito a intermediarios financieros 8.362.388,31 9.312.318,29
Naturaleza:
Cuentas a la vista 5.035.969,84 5.518.744,94
QOtros créditos 3.326.418,47 3.793.573,35

8.362.388,31 9.312.318,29
Moneda:
Euro 8.362.388,31 9.312.318,29

El saldo del epigrafe “Cuentas a la vista” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 incluye
4.884.802,28 y 5.488.628,41 euros, respectivamente, mantenido con Kutxabank, S.A. (Nota
22).

Asimismo, de los mencionados importes mantenidos con Kutxabank, S.A., el epigrafe “Cuentas
a la vista” incluye, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, 107.501,67 y 2.366.325,03 euros,
respectivamente, correspondientes a los saldos invertidos por la Sociedad procedentes de
cuentas acreedoras de cardcter instrumental y transitorio de sus clientes, invertidos en
depdsitos a la vista, de acuerdo con la Orden EHA/848/2005, de 18 de marzo, por la que se
determina el régimen de inversién de los saldos de las cuentas acreedoras de cardcter
instrumental y transitorio que las sociedades y agencias de valores mantengan con sus
clientes. Dichos saldos se encuentran perfectamente identificados y separados de los saldos
propios de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 las cuentas a la vista no han generado intereses.
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Por otro lado, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el epigrafe “Otros créditos” del detalle
anterior recoge, entre otros, los siguientes conceptos:

Euros
2018 2017
Fianzas (Nota 21) 1.006.264,71 | 1.082.017,66
Comisiones de comercializaciéon pendientes de cobro (Nota 22) (*) 2.171.491,70 | 2.558.418,20
Otros conceptos 148.662,06 153.137,49
3.326.418,47 13.793.573,35

(*) Saldos deudores pendientes de cobro de las Sociedades “GIIC Fineco, S.G.I.I.C., S.A. (Sociedad
Unipersonal)” y “Fineco Prevision, E.G.F.P., S.A. (Sociedad Unipersonal)” participadas al 100%
por la Sociedad, por comisiones de comercializacion de Instituciones de Inversién Colectiva y
fondos de pensiones.

Durante el ejercicio 2018, los saldos incluidos en el epigrafe “Otros créditos” no han sido
remunerados. Durante el ejercicio 2017 su rentabilidad oscild entre el menos 0,50% vy el
0,00%.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, las fianzas depositadas por la entidad ascienden a
1.006.264,71 y 1.082.017,66 euros, respectivamente. Dichas fianzas se encuentran todas
ellas depositadas en BME Clearing para el segmento de operativa sobre renta variable y en
concepto de garantia colectiva, garantia individual y garantias de las operaciones pendientes
de liquidar de la entidad (Nota 21). A lo largo del primer trimestre del ejercicio 2017, la
Sociedad dej6 de ser miembro de MEFF. En consecuencia, las fianzas depositadas por importe
de 250.000,00 euros fueron devueltas a la Sociedad.

Los intereses generados por las garantias depositadas ascendieron a menos 436,34 euros al
31 de diciembre de 2017, y se registraron en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (ninglin importe por este concepto al 31 de diciembre
de 2018).

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que
afecten a este epigrafe.

En la Nota 18 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el
detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los
saldos de este epigrafe de los balances adjuntos, sin considerar los ajustes por valoracion.

4
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Z.__Valores representativos de deuda

a) Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, atendiendo
a la clasificacién, naturaleza, cotizacién y moneda de los valores se indica a continuacién:

Euros
2018 2017

Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 401.167,72 -
Naturaleza:
Deuda Piblica 401.167,72 -

401.167,72 -
Cotizacién:
Cotizados 401.167,72 -
Moneda:
Euro 401.167,72 -

El valor razonable susceptible de cuantificacién de los elementos incluidos en el epigrafe
“Activos financieros disponibles para la venta” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha
calculado utilizando técnicas de valoracién en las que todos los inputs significativos estéan

basados en datos de mercado observables directa o indirectamente (véase Nota 2.c¢.iii)

Los intereses generados durante el ejercicio 2018 por los valores representativos de deuda,
que ha ascendido a 3.178,08 euros, se registra en el capitulo “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (ning(n importe por este concepto

durante el ejercicio 2017) - Nota 24 -.

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2018 y 2017 en “Activos financieros
disponibles para la venta - Valores representativos de deuda” se indican a continuacién:

Euros
2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio - -
Adquisiciones 397.384,00 -
Variacion de intereses devengados 3.178,08 -
Variacién por valoracién 605,64 -
Saldo al cierre del ejercicio 401.167,72 -

En la Nota 18 ("Plazo residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el
detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los
saldos de este epigrafe de los balances sin considerar los ajustes por valoracién.

¢) Pérdidas por deterioro

Durante los ejerciclos 2018 y 217 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro
que afecten a los “Valores representativos de deuda”.
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d) Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos 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 2018 el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracibn - Activos
financieros disponibles para la venta” incluye ajustes por cambios en el valor razonable con
origen en “Activos financieros disponibles para la venta - Valores representativos de deuda”
por importe de 484,51 euros (ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de
2017).

El movimiento producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos
financieros disponibles para la venta de Valores representativos de deuda”, durante los
ejercicios 2018 y 2017 y el saldo a dichas fechas, ha sido el siguiente:

Euros
2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio - -
Variacioén por valoracién 605,64 -
Impuesto diferido neto (véase Nota 17) (121,13) -
Saldo al cierre del ejercicio 484,51 -

8. Otros instrumentos de capital

a) Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2018 y 2017 atendiendo a
su clasificacion, cotizacién, moneda y naturaleza es el siguiente:

Euros
2018 2017
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 4.633,82 3.660.458,76
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 4,633,82 4,633,82

Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 3.655.824,94

4.633,82 3.660.458,76

Cotizacién:

Cotizados - 3.655.824,94

No cotizados (Nota 2.¢,iii) 4.633,82 4,633,82
4.633,82 3.660.458,76

Moneda:

Euro 4.633,82 3.660.458,76

El valor razonable susceptible de cuantificacién de los elementos incluidos en el epigrafe
“Activos financieros disponibles para la venta” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha
calculado a partir de cotizaciones publicadas en mercados activos.

Los titulos cotizados del detalle anterior estaban formados, al 31 de diciembre de 2017, por
participaciones en fondos de inversién gestionados por “GIIC Fineco, S.G.LI.C., S.A.
(Sociedad Unipersonal)”, sociedad participada al 100% por la Sociedad (ningin importe por
este concepto al 31 de diciembre de 2018) - Nota 22 -,
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Asimismo, en este epigrafe se incluyen los titulos que mantiene la Sociedad en “Golf de
Larrabea, S.A.” por importe de 12.020,24 euros, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, que
se encuentran deteriorados en su totalidad.

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2018 y 2017 en los instrumentos de capital
clasificados como “Activos financieros disponibles para la venta” se indican a continuacién:

Euros
2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio 3.660.458,76 5.266.272,55
Adquisiciones - 4.142,146,55
Ventas/Amortizaciones (3.679.874,00) (5.776.768,55)
Variacién por valoracién 24.049,06 28.808,21
Saldo al cierre del ejercicio 4.633,82 3.660.458,76

c) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro
que afecten al epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) - Otros
instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

d) Ajustes por valoraciéon

Los ajustes par cambios en el valor razonable con origen en “Activos 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 2017 el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos
financieros disponibles para la venta” incluia ajustes por cambios en el valor razonable con
origen en “Activos financieros disponibles para la venta - Otros instrumentos de capital”
por importe de menos 9.654,81 euros (ningdn importe por este concepto al 31 de diciembre
de 2018).

El movimiento producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion - Activos
financieros disponibles para la venta de Otros instrumentos de capital”, durante los
ejercicios 2018 y 2017 y el saldo a dichas fechas, ha sido el siguiente:

Euros
2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio (9.654,81) 3.312,07
Variacién por valoracion 24.049,06 | 28.808,21
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (**)|(11.980,55) |(45.221,98)
Impuesto diferido neto (véase Nota 17) (*) (2.413,70) 3.446,89
Saldo al cierre del ejercicio - (9.654,81)

(*) Importe calculado como el 20% de la variacién por valoracion y el importe transferido a la cuenta
de pérdidas y ganancias en el ejercicio 2018 (21% en el ejercicio 2017) — véase Nota 2-r -,

(**) El epigrafe “Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias” del detalle anterior
recoge el impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) por importe de 152,77 euros.
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9. _Crédito a particulares

a) Desglose

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el desglose del saldo de este epigrafe atendiendo a la
clasificacion, modalidad y situacion de las operaciones, al drea geogréfica de su residencia
y a la modalidad del tipo de interés de las operaciones es el siguiente:

Euros
2018 2017

Clasificacién:
Inversiones crediticias 48.128,69 74.379,34
Por modalidad y situacién de las operaciones: ‘
Créditos y anticipos por operaciones de valores 40.228,02 67.119,34
Otros créditos y anticipos 7.900,67 7.260,00
Activos deteriorados 10.841,95 20.474,25
Ajustes por valoracién- .

Deterioro de valor de créditos con particulares (10.841,95) (20.474,25)

48.128,69 74.379,34

Por &rea geogréafica:
Espaiia 48.128,69 74.379,34

Los saldos incluidos en la partida “Crédito a particulares”, a excepcioén de los recogidos en
el epigrafe “Otros créditos y anticipos” son transitorios y, en su mayor parte, de vencimiento
inmediato. Los saldos incluidos en la partida “Crédito a particulares” no devengan interés
alguno.

En la Nota 18 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita
el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran
los saldos de este epigrafe de los balances adjuntos, sin considerar los ajustes por
valoracion

b) Pérdidas por deterioro

A continuacién, se muestra el movimiento que se ha producido en el saldo de las provisiones
que cubren las pérdidas por deterioro de los activos que integran el saldo del epigrafe
“Inversiones Crediticias - Crédito a particulares”:

Euros
2018 2017

Saldo al inicio del ejercicio (20.474,25) (25.184,72)

Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio:
Determinadas individualmente

Recuperaciones

Traspaso a fallidos (Nota 21.ii)

Saldo cierre del ejercicio

(10.883,72) (680,39)
- 5.390,86
20.516,02 -

(10.841,95) | (20.474,25)

Las dotaciones y recuperaciones descritas en el detalle anterior se recogen en el epigrafe
“Pérdidas por deterioro de activos financieros — Inversiones crediticias” de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
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10. Participaciones

Este capitulo de los balances adjuntos recoge los instrumentos de capital emitidos por
sociedades del Grupo de la Sociedad.

En el Anexo de esta Memoria se incluyen dichas sociedades, indicandose los porcentajes de
participacién, directa e indirecta, y otra informacion relevante.

El detalle del saldo de este capitulo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, atendiendo a la entidad
participada, a la moneda de contratacién y a la admisién o no a cotizacién en Bolsa de los
valores, es el siguiente:

Euros
2018 2017

Por entidad participada:
Entidades del Grupo 37.914.660,00 37.914.660,00
Por moneda:
En euros 37.914.660,00 37.914.660,00
Por cotizacion:
No cotizados 37.914.660,00 37.914.660,00
Saldo al cierre del ejercicio 37.914.660,00 | 37.914.660,00

La metodologia de valoracién utilizada por la Sociedad para la obtencidén del valor en uso
asociado a los negocios de “GIIC Fineco, S.G.LI.C., S.A, (Sociedad Unipersonal)”; “Fineco
Prevision, E.G.F.P., S.A. (Sociedad Unipersonal)” y “Fineco Patrimonios, S.G.I.I.C., S.A.
(Sociedad Unipersonal)” - véase Nota 1 - ha sido la del descuento de los flujos libres de caja
futuros asociados a dicho negocio para un periodo de proyeccién de 5 afios (hasta 2023),
asimilandose los flujos de caja a los resultados generados por dicho negocio. Las variables
clave sobre las que se construyen las proyecciones financieras son las correspondientes a una
estimacion del crecimiento de los patrimonios gestionados por el Grupo Fineco, calculado
teniendo en cuenta por separado el efecto captacion y el efecto rentabilidad.

El valor presente de los flujos futuros a distribuir utilizado para la obtencién del valor en uso,
se ha calculado utilizando como tasa de descuento la rentabilidad de los activos sin riesgo mas
una prima de riesgo especifica. Atendiendo a este método, la tasa de descuento utilizada se
ha situado en el 11,30%. El valor residual se ha estimado como el valor actual de una renta
perpetua que se estima generara el negocio de las tres sociedades a partir del ditimo afio de
la proyeccién (tomando como base el resultado neto operativo normalizado del afio 2023) y
considerando una tasa de crecimiento anual del 1,80% nominal.

De acuerdo con las estimaciones, proyecciones y valoraciones de que dispone e} Consejo de
Administracién de la Sociedad, las previsiones de ingresos atribuibles a la unidad generadora
de efectivo en que se materializa la actividad de las tres sociedades, soporta el valor contable
de las mismas, de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la C.N.M.V., de 26 de
noviembre,

Por tanto, ni al 31 de diciembre de 2018 y 2017, ni durante los ejercicios 2018 y 2017, se han
puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten al capitulo de “Participaciones” de los
balances adjuntos.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existfan ampliaciones de capital en curso en ninguna
sociedad del Grupo.

30




Al 31 de diciembre de 2018 los importes de los dividendos percibidos por las participaciones
en empresas del grupo ascendieron a 9.164.532,91 euros, que se registraron en capitulo
“Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
(ningun impaorte por este concepto en el ejercicio 2017) - Nota 25 -,

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el desglose de los dividendos recibidos por las
participaciones en empresas del grupo ha sido el siguiente:

Euros
2018 2017
GIIC Fineco, SGIIC S.A.U 8.813.724,98 -
Fineco Patrimonios SGIIC S.A.U 350.807,93 -
Saldo cierre del ejercicio 9.164.532,91 -

11, Activo material e intangible

El movimiento habido en el capitulo “Activo material” de los balances adjuntos durante los
ejercicios 2018 y 2017, integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el

siguiente:
Euros
Equipos
Instalaciones Mobiliario informaticos Otros Total

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2017 1.038.566,26 141.730,75 543.057,44 189.376,18 | 1.912.730,63
Adiciones - 4.901,58 18.014,89 24.664,64 47,581,111
Retiros - - - (9.734,00) (9.734,00)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 | 1.038.566,26 146.632,33 561.072,33 204.306,82 | 1.950.577,74
Adiclones - 8.609,59 20.557,56 - 29.167,15
Retiros - - (948,67) (13.417,29) (14.365,96)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 | 1.038.566,26 155.241,92 580.681,22 190.889,53 1.965.378,93
Amortizacién acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2017 (30.024,23)| (27.972,28) (274.856,96) (67.310,08) | (400.163,55)
Dotaciones (103.856,64) (19.685,05) (95.218,10) (25.527,94) (244.287,73)
Retiros - - - 9.734,00 9.734,00
Saldo al 31 de diciembre de 2017 (133.880,87) | (47.657,33) (370.075,06) (83.104,02) (634.717,28)
Dotaclones (103.856,64) (20.596,58) (77.441,31) (24.973,87) (226.868,40)
Retiros - - 948,67 10.528,53 11.477,20
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (237.737,51)| (68.253,91) (446.567,70) (97.549,36) | (850.108,48)
Activo material neto:

Saldo al 31 de diciembre de 2017 904.685,39 98.975,00 190.997,27 121.202,80 | 1,315.860,46

Saldo al 31 de diciembre de 2018 800.828,75 86.988,01 134.113,52 93.340,17 | 1.115.,270,45

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el importe correspondiente al inmovilizado material
asciende a 340.990,48 y 291.037,34 euros,

totalmente amortizado,

respectivamente,

pero en uso,

A lo largo del ejercicio 2018 se ha producido la venta de un vehiculo propiedad de la Sociedad
por importe de 7.400,00 euros, que ha generado un beneficio de 4.511,24 euros, registrandose
en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes

en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

A
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El movimiento habido en el capitulo de “Activo intangible” de los balances adjuntos durante
los ejercicios 2018 y 2017 ha sido el siguiente:

Euros

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2017 750.262,46
Adiciones 3.617,40
Retiros -
Saldo al 31 de diciembre de 2017 753.879,86
Adiciones 16.435,06
Retiros -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 770.314,92
Amortizaciéon acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2017 (525.886,77)
Dotaciones (82.469,18)
Retiros -
Saldo al 31 de diciembre de 2017 (608.355,95)
Dotaciones (64.633,02)
Retiros -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (672,988,97)
Activo Intangible Neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2017 145.523,91
Saldo al 31 de diciembre de 2018 97.325,95

Durante los ejercicios 2018 y 2017, han existido adiciones en el epigrafe de “Activo intangible
- Aplicaciones informaticas” por importe de 16.435,06 y 3.617,40 euros, respectivamente,
correspondientes a la adquisicion de licencias y software y desarrollos web para el desarrollo
de la actividad de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el importe correspondiente al activo intangible totalmente
amortizado, pero en uso, asciende a 481.306,17 y 410.279,00 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que
afecten a los epigrafes de “Activo material” y “Activo intangible” de los balances adjuntos.

- Resto de activos

sivas

La composicién de los saldos de estos capitulos de los balances adjuntos al 31 de diciembre
de 2018 y 2017 es la siguiente:

Euros
2018 2017
Activo Pasivo Activo Pasivo

Fianzas (Nota 21) 38.232,90 - 37.632,90 -
Gastos anticipados 70.516,35 - 127.531,27 -
Comisiones periodificadas - - 427.844,17 -
Cobros diferidos 51.546,35 6.255,86 -
Gastos devengados no vencidos - 1.162.705,13 - 422.392,03
Otros pasivos - 248.545,97 - 262.149,72

160.295,60 |1.411.251,10 599.264,20 684.541,75
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a) Fianzas

El saldo del epigrafe “Fianzas” recoge las fianzas de alquileres que mantiene la Sociedad
por sus oficinas.

b) Gastos Anticipados

Al 31 de diciembre de 2017, el epigrafe “Gastos Anticipados” del detalle anterior incluia
saldos por gastos anticipados mantenidos por la Sociedad con sociedades del grupo por
importe de 68.446,36 euros (ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de 2018)
- véase Nota 22 -,

¢) Comisiones periodificadas

Al 31 de diciembre de 2017, el epigrafe “Comisiones periodificadas” del detalle anterior
recoge la periodificacién de la comisién variable devengada por la Sociedad en concepto de
comercializacién de instituciones de inversion colectiva gestionadas por “GIIC Fineco,
S.G.1.1.C., S.A. (Sociedad Unipersonal)” que al 31 de diciembre de 2017 se encontraba
pendiente de liquidar por importe de 427.844,17 euros (ninglin importe por este concepto
al 31 de diciembre de 2018) - Nota 22 -,

d) Cobros diferidos

Al 31 de diciembre de 2018, el epigrafe “Cobros Diferidos” del detalle anterior incluye la
periodificacién de la comisién devengada por la Sociedad por contratos de asesoramiento a
clientes por importe de 51.071,67 euros, que se encuentra pendiente de liquidar (ningun
importe por este concepto al 31 de diciembre de 2017).

e) Gastos devengados no vencidos

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el epigrafe “Gastos devengados no vencidos” del pasivo
del detalle anterior incluye:

Euros
2018 2017
Comisiones cedidas a agentes y otros intermediarios financieros 849,324,32 44,002,89
Gastos generales pendientes de pago (véase Nota 31) 82.283,63 53.788,45
Otras periodificaciones (véase Nota 30} 231.097,18 324.600,69
1.162.705,13 422.392,03

El epigrafe “Comisiones cedidas a agentes y otros intermediarios fihancieros” incluye, al 31
de diciembre de 2018, saldos pendientes de pago mantenidos por la Sociedad con
sociedades del grupo por importe de 821.187,89 euros (ningln importe por este concepto
al 31 de diciembre de 2017) - véase Nota 22 -,

Al 31 de diciembre de 2018, el epigrafe “Otras periodificaciones” recoge las pagas extras
periodificadas por importe de 107.050,00 euros (90.700,00 euros al 31 de diciembre de
2017) y el importe devengado derivado de las retribuciones variables de los empleados de
la Sociedad por importe de 122.000,00 euros (ningin importe por este concepto al 31 de
diciembre de 2017). Adicionalmente, al 31 de diclembre de 2017 el epigrafe “Otras
periodificaciones” recogia el importe devengado derivado de los compromisos plurianuales
existentes con el equipo directivo por importe de 214.846,89 euros (ningin importe por
este concepto al 31 de diciembre de 2018) - Notas 2.ny 30 -.
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La préctica totalidad de los saldos del cuadro anterior han sido abonados al comienzo del

ejercicio 2019

f) Otros pasivos

El saldo del epigrafe “Otros pasivos” del pasivo del detalle anterior al 31 de diciembre de

2018 y 2017 se desglosa a continuacién:

Euros
2018 2017
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 114.137,53 152,762,01
Retenciones y Seguridad Social 47.645,17 41.594,60
IVA Soportado 10.275,37 12,532,91
Acreedores por prestacion de servicios 76.487,90 55.260,20
Total saldos acreedores 248.545,97 262.149,72

13. Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, atendiendo a
los criterios de clasificacién, a su naturaleza, a su drea geogréfica y a su moneda, se indica a

continuacidén:
Euros
2018 2017
Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado 60.381,71 50.464,03
Naturaleza:
Otras deudas 60.381,71 50.464,03
Area geogréfica:
Espafia 60.381,71 50.464,03
Moneda:
Euro 60.381,71 50.464,03

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el epigrafe *Deudas con intermediarios financieros” de los
balances adjuntos, incluye 34.672,25 y 36.683,16 euros, respectivamente, correspondientes
al importe que la Sociedad paga a “GIIC Fineco, S.G.1.1.C., S.A. (Sociedad Unipersonal)” por

la gestion de carteras de las E.P.S.V.s (Nota 22).

En la Nota 18 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el
detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que Integran los
saldos de este epigrafe de los balances, sin considerar los ajustes por valoracién.
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14. Deudas con particulares

La composicién del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacién, naturaleza,
drea geografica y moneda al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se indica a continuacion:

Euros
2018 2017

Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado

Naturaleza:
Saldos transitorios por operaciones con valores

Area geogréfica:
Espafia

Por divisa:
Euro

206.904,25 | 2.384.540,61

206.904,25 | 2.384.540,61

206.904,25 | 2.384.540,61

206.904,25 | 2.384.540,61

Este capitulo del balance adjunto incluia, al 31 de diciembre de 2017, el saldo transitorio
correspondiente a una operacién por importe de 1.992.969,90 euros que fue liquidada en los

primeros dias del ejercicio siguiente.

En la Nota 18 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el
detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los

saldos de este epigrafe de los balances.

15. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el capital social de la Sociedad estaba formalizado en
285.942 acciones ordinarias nominativas de 9,12 euros de valor nominal cada una, totalmente

suscritas y desembolsadas.

Con fecha 26 de diciembre de 2017, Kutxabank, S.A., procedidé a adquirir de los accionistas
minoritarios un total de 52.088 acciones, con las que pasod a ostentar un total de 280.841
acciones, que representaban un 98,22% del capital social de la Sociedad.

Con fecha 30 de Julio de 2018, Finbarri, S.L. ha procedido a adquirir de Kutxabank, S.A. un
total de 39.251 acciones. En consecuencia, Kutxabank, S.A. ha pasado a poseer un total de
241.590 acciones, que representan un 84,49% del capital social de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los accionistas de la Sociedad eran los siguientes (véase

Nota 1):

N©° de Acciones
2018 2017
Kutxabank, S.A. 241.590 280.841
Finbarri S.L. 39.251 -
Otros inferiores al 5% 5.101 5.101
285.942 285.942

3

35




16. Reservas

La composicién del saldo de este epigrafe, asi como el movimiento que se ha producido en el
mismo durante los ejercicios 2018 y 2017 se muestra a continuacion:

Reservas de
Reserva Legal revalorizacion Otras Reservas Total Reservas
Saldos al 1 de enero de 2017 912.336,38 40.783,91 | 44.322.328,99 | 45.275.449,28
Distribucién del resultado del ejercicio 2016 - - 694.071,87 694.071,87
Saldos al 31 de diciembre de 2017 912.336,38 40.783,91 | 45.016.400,86 | 45.969.521,15
Distribucién de dividendos - - (12.000.000,00) | (12.000.000,00)
Saldos al 31 de diciembre de 2017 912.336,38 40.783,91 | 33.016.400,86 | 33.969.521,15

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva
legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social (Iimite ya alcanzado al 31 de
diciembre de 2018 y 2017), excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el
patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el
beneficio se destinard a la compensacién de dichas pérdidas y destindndose el 10% del
beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del
10% del capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y

mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podrd destinarse a la

compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin.

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 esta reserva se encontraba completamente constituida.

Reservas de revalorizacién

El importe de esta reserva corresponde a la plusvalia neta ocasionada con motivo de haberse
acogido el inmovilizado material a la actualizacion de balances prevista en la Norma Foral
11/1990, de 21 de diciembre, de la Diputacién Foral de Bizkaia.

El saldo de esta cuenta es de libre disposicion.

Otras reservas

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se muestra a

continuacion:
Euros
2018 2017

Otras reservas:
Reserva para capital amortizado 1.952.208,96 1,952,208,96
Diferenclas por ajuste del capital a Euros 1.681,87 1.681,87
Resto de reservas 31.062.510,03 43.062,510,03

33.016.400,86 45.016.400,86
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Reserva para capital amortizado

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el saldo de esta reserva corresponde al valor nominal de
las acciones amortizadas en los ejercicios 2003, 2006 y 2009 por importe de 798.018,24,
1.125.453,60 y 28.737,12 euros, respectivamente.

Esta reserva sélo serd disponible con los mismos requisitos que los exigidos para la reduccion
del capital social de conformidad con lo establecido en el articulo 335 de la Ley de Sociedades
de Capital.

Diferencias por ajuste del capital a Euros

Esta reserva, de cardcter indisponible, es consecuencia de la reduccion del capital social
efectuada por el mismo importe con la finalidad de acomodar el valor nominal de las acciones
al céntimo de euro mas préximo, conforme al articulo 28 de la Ley 46/1998 sobre introduccién

al Euro.

Resto de reservas

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de esta reserva se compone de reservas voluntarias y
otras reservas de caracter indisponible por importe de 30.796.119,00 y 266.391,03 euros,
respectivamente (42.796.119,00 y 266.391,03 euros al 31 de diciembre de 2017).

Con fecha 7 de febrero de 2018, la Junta General de Accionistas acordd, por unanimidad, la
distribucién de un dividendo extraordinario con cargo a reservas de libre disposicion por un
importe total de 12.000.000,00 de euros, cuyo desembolso efectivo se produjo el dia 8 de
febrero de 2018. Dicho acuerdo no ha supuesto el incumplimiento ni de los recursos propios
minimos ni del coeficiente de liquidez exigidos por la normativa vigente.

17. Administraciones Piblicas y Situacién fiscal

17.1.

17.2.

Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

En el ejercicio 2018, la Sociedad ha soportado retenciones y pagos a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades por importe de 63.482,13 euros (8.735,80 euros por este
concepto en el ejercicio 2017).

Los saldos con Hacienda Plblica Acreedora, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se
recogen en el epigrafe “Resto de activos y pasivos” (véase Nota 12),

Situacién fiscal

La Sociedad presenta individualmente sus declaraciones del Impuesto sobre
Sociedades de acuerdo con 1a normativa fiscal aplicable.

La legislacién aplicable para la liquidacidn 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 reduccidn 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 el 19%.

Pad
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En este sentido, los Administradores de la Sociedad procedieron a ajustar los activos
y pasivos fiscales diferidos durante el ejercicio 2018, en funcién de la fecha en la que
estimaron que se procederia a la cancelacion de los mismos vy, al cierre del ejercicio
2018, han procedido a ajustar, en su caso, los activos y pasivos fiscales diferidos para
adecuarlos al tipo vigente establecido en dicha Norma (véase Nota 2.r).

Segln establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro afios.

Al cierre del ejercicio 2018, la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los ejercicios 2014
y siguientes del Impuesto sobre Sociedades y los ejercicios 2015 y siguientes para los
demas impuestos que le son de aplicacién. Los Administradores consideran que se
han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por
lo que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las
cuentas anuales adjuntas.

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2018 y 2017 con la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Euros
2018 2017

Resultado antes de impuestos 9.958.987,08 1.406.917,03
Incremento (Disminucién) diferencias permanentes:

Con origen en el gjercicio ~ Representacién y desplazamiento 13.940,00 13,117,80

Con origen en el ejercicio — Dividendos (Nota 10) (9.164.532,91) -
Incremento (Disminucion) diferencias temporarias:

Con origen en el ejercicio - Provisidn compromiso plurianual (214.846,89) 102.846,89
Bases Imponibles Negativas Compensadas - (159.641,82)
Base imponible 593.547,28 1.363.239,90

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no tiene deducciones por doble
imposicién pendientes de aplicar en ejercicios futuros.

Adicionalmente, la Sociedad dispone de deducciones con limite sobre la cuota,
pendientes de aplicar, en relacién con las cuales no se ha reconocido crédito fiscal

alguno, segun el siguiente detalle:

L Importe pendiente | Importe pendiente
Ejerciclo al 31/12/2018 | al 31/12/2017

2016 10.141,90 10.141,90

Total 10.141,90 10.141,90

En relacién con estas deducciones pendientes de aplicar respecto de las cuales no se
ha reconocido crédito fiscal, no existe limite temporal alguno en lo que a su
aplicabilidad se refiere.
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La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

viene determinada de la siguiente manera:

Euros
2018 2017

Resultado contable antes de impuestos 9.958.987,08 1.406,917,03
Diferencias permanentes (9.150.592,91) 13.117,80
Impuesto sobre Sociedades (*) (**) 163.827,31 298.207,31
Deducciones y bonificaciones - (128.826,17)
Total gasto/ (ingreso) por Impuesto sobre Sociedades contabilizado en
la cuenta de pérdidas y ganancias 163.827,31 169.381,14
Diferencias temporarias (**) (45.117,85) 21.597,85
Bases imponibles negativas compensadas - (33.524,78)
Cuota impuesto sobre sociedades 118.709,46 157.454,21
Retenciones y pagos a cuenta (63.482,13) (8.735,80)
Diferencias liquidacién Impuesto sobre Sociedades (21,85)
Hacienda Publica acreedora / (deudora) por Impuesto sobre
Sociedades 55.205,48 148.718,41

(*) Tipo impositivo del 20% en el ejercicio 2018 (21% en el ejércicio 2017) - véase Nota 2-r -,

(**) Los epigrafes “Impuesto de sociedades” y “Diferencias ternporarias” del detalle anterior recogen el impacto
del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) por importe de 2,148,47 euros.

El desglose del gasto o ingreso por Impuesto Sociedades directamente imputado al
patrimonio neto al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

Euros

2018 2017
Por valoracion de activos financieros disponibles para la venta (*) 2.534,83 (3.446,89)
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades
reconocido en Patrimonio Neto (Notas 7 y 8) 2.534,83 (3.446,89)

(*) Importe calculado como el 20% de la variacion por valoracion en el ejercicio 2018 (21% en el

ejercicio 2017) - véase Nota 2-r -,

El movimiento de los activos por impuesto diferido habido en los ejercicios 2018 y

2017 es el siguiente:

Euros
Concepto 31/12/2017 Aumentos | Disminuciones | 31/12/2018
Provisién compromiso plurianual (*) 45.117,85 - (45.117,85) -
Bases imponibles negativas - - - -
Ajuste por valoracidn de activos financieros
disponibles para la venta (*) - véase Nota 8 - 2.566,47 - (2.566,47) -
Total 47.684,32 - {(47.684,32) -

(*) Los epigrafes “Provisién compromiso plurianual” y “Ajuste por valoracién de activos financieros disponibles para la
venta” del detalle anterior recogen el Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) por importe de 2.148,47 y

152,77 euros, respectivamente (véase Nota 8).

Euros

Concepto 31/12/2016 Aumentos | Disminuciones | 31/12/2017
Provisién compromiso plurianual 23.520,00 27.897,85 (6.300,00) 45,117,85
Bases imponibles negativas 33.524,78 - (33.524,78) -
Ajuste por valoracién de activos financieros

disponibles para la venta - 3.087,62 (521,15) 2.566,47
Total 57.044,78 30.985,47 | (40.345,93) | 47.684,32
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El movimiento de los pasivos por impuesto diferido habido en los ejercicios 2018 y
2017 es el siguiente:

Concepto

Eu

ros

31/12/2017

Aumentos

Disminuciones

31/12/2018

Ajuste por valoracion de activos financieros
disponibles para la venta (Nota 7)

121,13

121,13

Total

121,13

121,13

Concepto

Eul

ros

31/12/2016

Aumentos

Disminuciones

31/12/2017

Ajuste por valoracién de activos finaricieros
disponibles para la venta

880,42

(880,42)

Total

880,42

(880,42)

18. Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés

medios

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, asf como el tipo de interés medio
aplicable, de los saldos de determinados epigrafeés de los balances adjuntos al 31 de diciembre
de 2018 y 2017, sin incluir intereses devengados, pérdidas por deterioro ni ajustes por
valoracion:

Euros
2018
Tipo de
Interés
Medio
Entre 1 {Entre 3 y| Entre 1 del
Ala Hasta 1 y3 12 y Mds de 5 Indeterminado ejercicio
Vista Mes Meses | Meses | 5 Afos Afios (%) Total 2018
Activos financieros
Tesoreria (Nota 5) 2.949,60 - - - - - - 2.949,60 *)
Cartera de activos
financieros Disponibles
para la venta:
Valores 1,45%
representativos de (Anualiz
deuda (Nota 7) - - - - - 401.167,72 - 401.167,72 ado)
Inversiones crediticias:
Crédito a [Entre -
intermediarios 0,50% y
financieros (Nota 6) 5.035.969,84 2.320.153,76 - - - - 1,006.264,71 8.362.388,31 | 0,00%]
Crédito a particulares
(Nota 9) 40.228,02 7.900,67 - - - - - 48.128,69 (*)
5.079.147,46 2.328.054,43 - - - - 1.006.264,71 | 8.413.466,60
Pasivos financieros:
Deudas con
intermediarios
Financieros (Nota 13) 60.381,71 - - - - - - 60.381,71 (*)
Deudas con particulares
(Nota 14) 206.904,25 - - - - - = 206.904,25 (*)
267.285,96 - - - - - - 267.285,96

(*) Estos epigrafes no devengan tipo de interéds.

(**) Este epigrafe recoge las fianzas depositadas en efectivo para la operativa de intermediacidn de valores de la Sociedad
(véase Notas 6 y 21).
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Euros

2017
Tipo de
Interés
Entre 1 | Entre 3 Més Medio del
Ala Hasta 1 y3 y12 |Entrely| de5 Indeter- ejercicio
Vista Mes Meses Meses | 5 Afios | Afos minado (**) Total 2017
Activos financieros
Tesoreria (Nota 5) 3.308,79 - - - - - - 3.308,79 ™
Inversiones crediticias:
Crédito a [Entre
intermediarios -0,50% y
financieros (Nota 6) 5.518.744,94 2.711,555,69 - - - - 1.082.017,66 9.312.318,29 0,00%]
Crédito a particulares
(Nota 9) 67.119,34 7.260,00 - - - - - 74.379,34 (*)
5.589.173,07 | 2.718.815,69 - - - - 1,082.017,66 | 9.390.006,42
Pasivos financieros:
Deudas con
intermediarios
Financieros (Nota 13) 50.464,03 - - - - - - 50.464,03 *)
Deudas con particulares
(Nota 14) 2.384.540,61 - - - - - - 2.384.540,61 *)
2.435.004,64 - - - - - - 2.435.004,64

(*) Estos epigrafes no devengan tipo de interés,

(**) Este epigrafe recoge las fianzas depositadas en efectivo para la operativa de intermediacién de valores de la Sociedad
(véase Notas 6 y 21),

Los epigrafes “Deudas y créditos con intermediarios financieros y particulares” de los cuadros
anteriores recogen los saldos transitorios derivados de la operativa de intermediacion de
valores con intermediarios financieros y particulares.

19. Gestién del riesgo

El Consejo de Administracién ha adoptado una estructura de riesgos para la Sociedad en
consonancia con el tamario, estructura y tipo de negocio desarrollado. Como principio general,
el Consejo ha adoptado la politica de no tomar posiciones de riesgo que puedan alterar
sustancialmente el valor de sus recursos propios.

Los riesgos a considerar son los siguientes:

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el derivado de la exposicion del valor de las posiciones mantenidas en
la cartera de negociacion, a variaciones en los precios de mercado. Incluye el riesgo de precio,

de tipo de interés y de tipo de cambio:

° 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 posiciones propias por
activos, en tiempo real y con valoraciones medias y de mercado.

s  El riesgo de tipo de interés es el derivado de cambios en los tipos de interés de mercado
que afectan al valor de un instrumento financiero.

Dada la situacién excedentaria de liquidez de la Sociedad, ésta no recurre a financiacién
ajena por lo que no hay riesgo de interés derivado del desajuste entre los productos de
inversién y los costes de financiacion,

e
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La Sociedad cuenta con un detalle pormenorizado de la evolucién de los ingresos
financieros derivados de sus activos.

* El riesgo de tipo de cambio es el derivado de las variaciones en el tipo de cambio entre
distintas monedas. La Sociedad no estd expuesta riesgo de tipo de cambio, salvo por la
prestacién de servicios de determinados proveedores en moneda extranjera, por importes
no significativos durante los ejercicios 2018 y 2017, pagaderos a mes vencido.

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus
obligaciones contractuales, por insolvencia u otros motivos, y cause una pérdida financiera a
la Sociedad.

El riesgo de crédito derivado de la posibilidad de impago de intereses o de principal es reducido
ya que la mayor parte de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad se encuentra
invertida en adquisiciones temporales de activo y en un titulo de renta fija emitido por una
entidad de reconocida solvencia.

La Sociedad no concede financiacion a clientes, por lo que su exposicién al riesgo de crédito
no es significativa.

Riesgo de Liquidez
Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones o pasivos financieros.

Los saldos acreedores de caracter transitorio de‘los clientes se encuentran invertidos segln
los criterios de la Orden Ministerial EHA /848/2005.

La Sociedad cuenta con un resumen diario de saldos deudores pendientes de liquidar, que le
permite una prevision a tres dias de la posicion neta de liquidez, y una gestidn diaria de la
misma.

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 computables. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad cumple dicho coeficiente
ya que los activos minimos exigibles ascienden a 147.163,28 y 73.500,58 euros,
respectivamente, y cuenta con 7.832.015,19 y 3.137.513,12 euros de activos computables,
respectivamente.

Riesgo Operacional

El riesgo operacional se define como aquél en el que se incurre como consecuencia de posibles
fallos o errores en los procedimientos o del personal.

La Sociedad cuenta con controles para mitigar estos errores y dispone de un preciso plan de
contingencia en caso de incidencia grave en el negocio que garantiza la continuidad del mismo

y que estd convenientemente detallado y actualizado dentro de los procedimientos de
aseguramiento de la calidad.

Riesgo de Robo, Fraude o Estafa

La Sociedad cuenta con un Reglamento Interno de Conducta que todos los empleados conocen
y se comprometen a cumplir, de acuerdo con la normativa establecida por la C.N.M.V.

42




20. Gestién de Capital

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa
al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de las
entidades de crédito y las empresas de inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las
entidades de crédito y las empresas de 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, y los procesos e informacién sobre la
autoevaluacidn de capital que deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de
junio de 2014 ha entrado en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la C.N.M.V., sobre el
ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de
servicios de inversién y sus grupos consolidables, quedando derogada la Circular 12/2008, de
30 de diciembre, de la C.N.M.V.,, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y
sus grupos consolidables, que era la normativa sobre recursos propios aplicable.

Los requerimientos de recursos propios minimos establecidos por la normativa se calculan en
funcién de la exposicién de la Sociedad a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez,
operativos, y otros que puedan derivarse de su actividad.

La estrategia de gestion 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 realiza una
supervision continua del perfil de riesgos y del &mbito de control establecido, que pretenden
poner de manifiesto posibles debilidades en las politicas de gestidn y control de riesgos, asi
como los medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un incremento de las
necesidades de recursos propios.

La Directiva 2013/36, 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, contiene las
disposiciones relativas al acceso a la actividad de las entidades, las modalidades de su gobierno
y su marco de supervision, 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 prestaciéon de servicios, y las facultades de las autoridades
competentes de los Estados miembros de origen y de acogida a este respecto, asi como las
dispaosiciones que regulen el capital inicial y la revision supervisora de las entidades.

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

Este nuevo paquete legislativo persigue, entre otros aspectos:

a. Incrementar la cantidad, calidad, consistencia y transparencia del capital del sistema
bancario europeo.

b. Limitar el apalancamiento del mismo.
¢. Prevenir y reducir los riesgos macroprudencial y sistémico.

d. Desarrollar un sistema de colchones de liquidez que asegure que las entidades cuentan con
uha reserva diversificada de activos liquidos suficiente para satisfacer sus necesidades de
liquidez en caso de crisis de liquidez a corto plazo.
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e. Desarrollar un marco normativo destinado a asegurar que las entidades cuentan con una
estructura de financiacién estable a mas largo plazo.

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

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el Informe Anual de
Autoevaluacién de Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de
Administracion.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los recursos propios computables de la Sociedad excedian
a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

21. Cuentas de orden

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

i Cuentas de riesgo y compromiso

La composicidn al 31 de diciembre de 2018 y 2017 de este epigrafe es la siguiente:

Euros
2018 2017
Avales y garantias concedidas-
Participacion en la fianza colectiva al mercado (Nota 6) 1.006.264,71 1.082.017,66
Otros (Nota 12) 38.232,90 37.632,90
1.044.497,61 1.119.650,56

Al 31 de diciembre de 2018, el epigrafe “Avales y garantias concedidas - Participacion
en la fianza colectiva al mercado”, incluye 500.000,00 euros en concepto de garantia
individual, 500.000,00 euros en concepto de garantia colectiva y 6.264,71 euros en
concepto de depdsito exigido por BME Clearing para garantizar las operaciones
pendientes de liquidacion al cierre del ejercicio (500.000,00, 500.000,00 y 82.017,66
euros, respectivamente, al 31 de diciembre de 2017)

El epigrafe “Avales y garantfas concedidas - Otros” incluye, al 31 de diciembre de 2018

y 2017, las fianzas constituidas para el arrendamiento de las oficihas de la Sociedad
por importe de 38.232,90 y 37.632,90 euros, respectivamente (Nota 12).
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Otras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2018 y 2017:

Euros
2018 2017
Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito 3.000.000,00 -
Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar - 428.490,50
Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 284,91 764.648,29

Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras

entidades 933.702.381,48 1.356.455.087,54

Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos 8.614,91 -

Otras cuentas de orden 12.000,00 24.000,00
936.723.281,30 | 1.357.672.226,33

a) Instrumentos financieros propios y de terceros en

poder de otras entidades

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el valor efectivo de los valores propios y de terceros

depositados por la Sociedad én otras entidades, es el siguiente:

Euros

2018 2017

Propios (véanse Notas 7, 8y 10)
De terceros

38.332.481,78
895.369.899,70
933.702.381,48

41,587.139,00
1.314.867.948,54
1.356.455.087,54

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los ingresos obtenidos por depdsito de valores
‘ascienden a 105.398,87 y 116.195,32 euros, respectivamente, y se incluyen en el

capitulo “Comisiones percibidas” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (Nota
26).

b) Otras cuentas de orden

c)

d)

El epigrafe “Otras cuentas de orden - Otras cuentas de orden” incluye, al 31 de
diciembre de 2018, un importe disponible de 12.000,00 euros por la tarjeta de crédito
de Kutxabank, S.A. (24.000,00 euros al 31 de diciembre de 2017) - Nota 22 -,

Disponible no condicionado a la vista en
entidades de crédito

El epigrafe “Otras cuentas de orden - Disponible no condicionado a la vista en
entidades de crédito” recoge, al 31 de diciembre de 2018, una cuenta de crédito con
un saldo disponible de 3.000.000,00 euros en Kutxabank, S.A. (ning(in importe por
este concepto al 31 de diciembre de 2017) - Nota 22 -,

Productos vencidos y no cobrados de

activos dudosos

A lo largo del ejercicio 2018 se ha producido el vencimiento de activos deteriorados
sobre crédito a particulares por importe de 20.516,02 euros (véase Nota 9). Asimismo,
a lo largo del ejercicio 2018 se han liquidado activos dudosos ya vencidos por importe
de 11.901,11 euros registrandose en el epigrafe “Perdidas por deterioro de activos
financieros - Inversiones crediticias” de la cuentea de pérdidas y ganancias adjunta.
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22. P s vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas

de la Sociedad

El detalle de operaciones vinculadas con las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de

2018 y 2017 es el siguiente:

Euros
2018 2017
Resto de Otras Resto de Otras
Entidad sociedades del| entidades Entidad sociedades del{ entidades
dominante Grupo vinculadas dominante Grupo vinculadas
Balance:
Activo-
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6):

Cuentas a la vista 4,884,802,28 - - 5.488.628,41 - -

Otros créditos - 2.171.491,70 - - 2.558.418,20 -

Otros instrumentos de capital (Nota 8) - - - - - 3.655.824,94
Resto de activos:

Comisiones periodificadas (Nota 12) - - - - 427.844,17 -

Gastos Anticipados (véase Nota 12) - - - 66.525,00 1.921,36 -
Pasivo-

Resto de pasivos:

Gastos devengados no vencidos ( véase Nota 12) 748.573,84 72.614,05 - - - -
Deudas con intermediarios financieros (Nota 13) - 34.672,25 - - 36.683,16 -
Pérdidas y Ganancias:

Gastos-

Comisiones satisfechas (véase Nota 27) 3.269.402,44 123,231,53] 311.350,76| 3.121.336,38 126.671,63| 260.361,80
Gastos Generales (Nota 31) 3.862,12 - - 16.841,56 - -
Ingresos~-

Rendimientos de instrumentos de capital {(Nota 25) - 9,164,532,91 - - - -
Comisiones percibidas:

Comercializacién de Instituciones de Inversion Colectiva

(Nota 26) - 8.457,197,21 - - 8.513.829,26 -

Otras comisiones:

Comercializacién fondos de pensiones (Nota 26) - 10.753,88 - - 10.642,38 -
Comercializacién de carteras administradas (Nota 26) - - - - 86.593,82 -
Administracién de EPSVs (Nota 26) - - 515.061,81 - - 531.973,28
Resultados de operaciones financieras (Nota 28) - - 11.827,78 - - 45,221,98
Cuentas de Orden-
Otras cuentas de orden (Nota 21) 12.000,00 - - 24.000,00 - -
Disponible no condicionado a la vista en entidades de
crédito (Nota 21) 3.000.000,00 - - - - -

Durante los ejercicios 2018 y 2017 se han realizado opefaciones vinculadas por importes
no significativos con accionistas de la Sociedad que no pertenecen al Grupo.
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b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracién

y Alta Direccién

La informacion 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 Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad se

detalla en la Nota 4.

c¢) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen otras personas fisicas o juridicas que entren
dentro del concepto de partes vinculadas y que realicen con la Sociedad operaciones propias
de una relacién comercial normal con una entidad financiera en condiciones de mercado.

23. Departamento de Atencidén al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre
departamentos y servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades
financieras que desarrolla la Ley 35/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del
Sistema Financiero, el Consejo de Administracion de la Sociedad cre6 con fecha 10 de enero
de 2003 el Departamento de Atencién al Cliente del Grupo Fineco asi como el nombramiento
del titular del mismo y de la designacion de la persona encargada de las relaciones con los
comisionados para la Defensa del Cliente de Servicios Financieros.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se ha recibido reclamacion o queja alguna procedente
de sus clientes relacionada con sus intereses y derechos legalmente reconocidos, por lo que
no ha sido necesario dictar ning(n tipo de decisién, recomendacién o sugerencia.

24. Intereses y rendimientos asimilados

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

retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados

por la Sociedad en los ejercicios 2018 y 2017:

Euros

2018

2017

Valores representativos de deuda (Nota 7)

3.178,08

3.178,08

Incluye los dividendos y retribuciones de instrumentos de capital correspondientes a beneficios
generados por las entidades participadas con posterioridad a la adquisicion de la participacion.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de

pérdidas y ganancias adjuntas por carteras y por naturaleza de los instrumentos financieros
es el siguiente:

Euros
2018 2017

Instrumentos de capital clasificados como:
Participaciones de Entidades del Grupo (Notas 10y 17) 9.164.532,91 -

9.164.532,91 -

Al 31 de diciembre de 2018 “Rendimientos de instrumentos de capital” incluye el importe de
los dividendos percibidos por las participaciones en empresas del Grupo por importe de
9.164.532,91 euros (ningn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2017) - Nota 22

26. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que
formen parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas al 31
de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

Euros
Comisiones Percibidas con Origen en: 2018 2017
Tramitacion y ejecucién de 6rdenes para compraventa de valores 479.288,78 760.013,59
Comercializacién de Instituciones de Inversién Colectiva (Nota 22) 8.457.197,21 8.513.829,26
Depdsito y anotacion de valores (Nota 21) 105.398,87 116.195,32
Asesoramiento en materia de inversion 57.071,67 6.000,00
Otras comisiones -
Comercializacion de Fondos de Pensiones 10.753,88 10.642,38
Administracién de EPSVs 515.061,81 531.973,28
Resto de comisiones 2.546,62 90.555,05
9.627.318,84 | 10.029.208,88

El saldo de la cuenta “Tramitacién y ejecucién de érdenes para compra venta de valores”
corresponde a comisiones percibidas por la intermediacién de operaciones de renta fija, renta
variable y productos financieros derivados, tanto en mercados nacionales como
internacionales.

Al 31 de diciembre de 2017 el epigrafe “Otras comisiones - Resto de comisiones” incluye las
comislones percibidas por la captacion de fondos destinados a la gestion discrecional de
carteras, conforme a los contratos firmados con “GIIC Fineco, S.G.LI.C., S.A. (Sociedad
Unipersonal)”, sociedad participada al 100% por la Sociedad (véase Nota 1), por importes de
86.593,82 euros (ningtin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2018) - Nota 22 -,
Asimismo, el epigrafe “Otras comisiones — Comercializacién de Fondos de Pensiones” recoge
las comisiones percibidas durante los ejercicios 2018 y 2017 por la comercializacién de un
fondo de pensiones de “Fineco Prevision, EGFP, S.A (Sociedad Unipersonal)”, sociedad
participada al 100% por la Sociedad (véase Nota 1) por importe de 10.753,88 y 10.642,38
euros, respectivamente (Nota 22).

Por otra parte, el epigrafe “Otras comisiones - Administracion de EPSVs” recoge las comisiones
percibidas por la administracién de los patrimonios de “Etorpensién EPSV” y “Finecopension
EPSV” de las que la Sociedad es Socio Promotor (Nota 22).
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27. Comisiones satisfechas

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de

pérdidas y ganancias adjuntas es el siguiente:

Euros

2018

2017

Comisiones satisfechas a mercados y sistemas
de compensacién y liquidacién
Comisiones cedidas a representantes y otras entidades

(188.399,88) (227.686,90)
(3.819.740,56) | (3.643.677,61)

(4.008.140,44) | (3.871.364,51)

Dentro de la cuenta “Comisiones cedidas a representantes y otras entidades” se incluyen,
fundamentalmente, las comisiones cedidas en concepto de comercializacién de instituciones
de inversién colectiva y entidades de prevision voluntaria, servicios de custodia vy
administracién de valores e intermediacion en operaciones del mercado de valores. De este
importe, 3.703.984,73 y 3.508.369,81 euros, respectivamente, se han cedido a sociedades
vinculadas durante los ejercicios 2018 y 2017 (véase Nota 22).

2 sultados de operaciones fi cie

Incluye el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros (excepto los
imputables a intereses devengados por aplicacién del método del tipo de interés efectivo y a
correcciones de valor de activos), asi como los resultados obtenidos en su compraventa.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas, en funcién del origen y la naturaleza de las partidas que lo

conforman es el siguiente:

) Euros
2018 2017

Instrumentos financieros clasificados como:
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias (véanse Notas 7 y 8) 17.303,78 101.492,17

17.303,78 101.492,17
Origen:
Renta variable 11.827,78 45,221,98
Renta fija 5.476,00 56.490,19
Derivados - (220,00)

17.303,78 101.492,17

20
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29. Otros productos y cargas de explotacién

La composicién de los saldos de estos capitulos de las cuentas de pérdidas y ganancias
adjuntas al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

Euros
2018 2017
Ingresos Gastos Ingresos Gastos

Subvenciones de Administraciones
Piblicas 1.267,50 - 2.730,00 -
Otros ingresos 379,23 - 2.327,42 -
Aportaciones al Fondo de Garantia
de Inversiones (Nota 1.e) - (87.749,14) - (88.086,28)
Otros gastos - (23.526,76) - (5.679,30)

1.646,73 |(111.275,90) 5.057,42 (93.765,58)

30. Gastos de personal

a) Composicién

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la composicion de los gastos de personal es la siguiente:

Euros

2018

2017

Sueldos y salarios
Segquridad Social

Gastos de formacion
Otros gastos de personal

(2.141.491,80)
(403.556,26)
(32.977,84)
(22.716,63)

(2.208.403,04)
(368.672,10)
(21.913,55)
(155.832,10)

(2.600.742,53)

(2.754.820,79)

El epigrafe “Sueldos y salarios” incluye los gastos derivados de las retribuciones variables
devengadas por los empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2018 y 2017, por
importes de 283.500,00 y 254.000,00 euros, respectivamente.

El epigrafe “Otros gastos de personal” recoge los gastos derivados de los compromisos
plurianuales existentes con el equipo directivo durante el ejercicio 2017 por importe de
126.846,89 euros (ningtin importe por este concepto durante el ejercicio 2018) - Nota 2.n

b) Nimero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2018 y 2017, asi
como la distribucién por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios,

se muestra a continuacion:

2018 2017
Empleados al cierre del NUmero Empleados al cierre del Numero
ejercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres | Hombres| Total |[Empleados| Mujeres | Hombres| Total | Empleados
Directivos - 6 6 6 1 8 9 8
Administrativos y comerciales 18 11 29 29 17 11 28 28
18 17 35 35 18 19 37 36
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Al 31 de diciembre de 2018, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba compuesto
por seis hombres y una mujer, mientras que al 31 de diciembre de 2017 estaba compuesto
por siete hombres.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no ha tenido personas empleadas con
discapacidad igual o superior al 33%.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los gastos diferidos en concepto de gastos de personal
han ascendido a 107.050,00 y 305.546,89 euros, respectivamente, y se registran en el

capitulo “Resto de pasivos - Gastos devengados no vencidos” de los balances adjuntos
(Nota 12).

'31. Gastos generales

a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Euros
2018 2017

Alquileres de inmuebles e instalaciones (311.552,51) (308.495,41)
Comunicaciones (231.965,18) (212.466,71)
Sistemas informaticos (377.656,28) (308.178,87)
Suministros . (38.914,68) (36.199,77)
Conservacién y reparacion (179.468,96) (148.181,07)
Publicidad y propaganda (218.874,43) (209.571,62)
Representacion y desplazamiento (119.974,55) (87.995,00)
Otros servicios de profesionales independientes (165.532,98) (142.724,21)
Contribuciones e impuestos (64.518,81) (66.841,69)
Resto de gastos (140.403,22) (165.753,43)

(1.848.861,60) | (1.686.407,78)

Al 31 de diciembre 2018 y 2017, el epigrafe “Gastos generales” recoge saldos con partes
vinculadas por importes de 3.862,12 y 16.841,56 euros, respectivamente (Nota 22).

Los locales en los que se encuentran ubicadas las oficinas de la Sociedad son ocupados en
régimen de alquiler. Durante los ejercicios 2018 y 2017 elimporte del gasto por estos
alquileres ha ascendido a 311.552,51 y 308.495,41 euros, respectivamente, y se encuentra
registrado dentro del epigrafe “Gastos generales ~ Alquileres de inmuebles e instalaciones”
de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

A continuacién, se detallan las cuotas de arrendamiento minimas que la Sociedad tiene
contratadas con su arrendador, en base al contrato estipulado entre las partes, sin tener
en cuenta repercusién de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni el impuesto
sobre el valor afadido:

Arrendamientos operativos

Cuotas minimas Euros
Menos de un afio 182.615,00

Entre 1 y 5 afios 536.100,00
Més de 5 afios -

718.715,00

2\
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Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores.
Disposicién adicional tercera. Deber de informacién de la Ley 15/2010 de 5 de
julio.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad no cuenta con importes significativos de
pagos pendientes a acreedores que acumulen un aplazamiento superior al plazo legal de
pago establecido en la Ley 3/2004, del 29 de diciembre: '

2018 2017

Dias (*) Dias (*)
Periodo medio de pago a proveedores 6,04 5,83
Ratio de operaciones pagadas (**) 5,85 5,68
Ratio de operaciones pendientes de pago (**) 14,47 13,74

Importe Importe

{Euros) (Euros)
Total pagos realizados 5.756.651,54 5.472,113,99
Total pagos pendientes 133.026,94 107.508,45

*) Cuando el dato se refleja en paréntesis se refiere a un importe negativo,
representativo bien de una mayor celeridad, en término medio, en el pago en
relacidn al periodo maximo de pago previsto legalmente, o bien a que las
operaciones pendientes de pago se encuentran, en término medio, en un
momento anterior a dicho periodo maximo

(**) El plazo méximo legal de pago serd, en cada caso, el que corresponda en
funcién de la naturaleza del bien o servicio recibido por la empresa de acuerdo
con lo dispuesto en la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales.

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a
aquellos que por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores
de bienes y servicios.

Se entendera por "Periodo medio de pago a proveedores” la expresion del tiempo de pago
o retraso en el pago de la deuda comercial. 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 los pagos realizados mas 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,

El ratio de operaciones pagadas se calcula como el cociente formado en el numerador por
el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pagados, por el nimero de
dias de pago (diferencia entre los dias naturales transcurridos desde el final del plazo
méximo legal de pago hasta el pago material de operacion) y, en el denominador, el importe
total de pagos realizados.

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 el final del plazo maximo legal de pago hasta el dia de cierre
de las cuentas anuales) y, en el denominador, el importe total de pagos pendientes.
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b) Otra informacién

Incluido en el saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales independientes”, se
recogen los honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de la auditoria
de cuentas anuales y otros servicios relacionados con la auditoria, habiendo ascendido, al
31 de diciembre de 2018 y 2017, a 22.669,00 y 22.261,60 euros, respectivamente (IVA no
incluido). Asimismo, no se han facturado por el auditor o por otra empresa del mismo grupo
vinculada al mismo en los ejercicios 2018 y 2017 ningtin otro importe adicional por ninglin
otro servicio de asesoramiento fiscal u otros servicios.
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Anexo I1

Informacion de Fineco, Sociedad de Valores, 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 Servicios de Inversién”)

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

a) Dehaminacién, naturaleza y ubicacién geogrédfica de la actividad

Fineco, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 12 de
noviembre de 1991, Su objeto social lo constituye el desarrollo de todas las actividades y
operaciones que son propias de las Sociedades de Valores, de acuerdo con la legislacion
vigente que le es de aplicacién. Su actividad estd sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988,
de 28 de julio, reguladora del Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones, en el Real
Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las empresas de servicios de
inversion y demds entidades que prestan servicios de inversidon y sus sucesivas
modificaciones, asi como en la normativa emanada de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (en adelante, CNMV).

Tal y como se define en el programa de actividades de la Sociedad, autorizado por la CNMV,
a continuacién, se detallan los servicios de inversion que puede prestar esta sociedad:

1. La recepcidn y transmisién de ordenes de clientes en relaciébn con uno o mas
instrumentos financieros.

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

4, La gestidn discrecional e individualizada de carteras de inversién con arreglo a los
mandatos conferidos por los clientes.

5. La colocacién de instrumentos financieros, en base o no a un compromiso firme,
6. El aseguramiento de una emisién o de una colocacién de instrumentos financieros.
7. El asesoramiento en materia de inversién

Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversidn, la Sociedad podré realizar
los servicios auxiliares previstos en la legislaclén vigente y, en especial, los que siguen:




1. La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el
articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

2, El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y
cuestiones afines, asi como el asesoramiento y demds servicios en relacién con fusiones y
adquisiclones de empresas.

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

4. Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacion de
servicios de inversion,

La Sociedad desarrolla toda su actividad en Espafia.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio de la Sociedad, en el ejercicio 2018, ha ascendido a 14.694.564,00
euros. En este sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segin
aparece en la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad del ejercicio 2018.

c) Niimero de empleados a tiempo completo

De los 35 empleados con los que cuenta la Sociedad al cierre del ejercicio 2018, 34 lo son a
tiempo completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2018,
asciende a 9.958.987,08 euros.

e) Impuestos sobre el resultado

A lo largo del ejercicio 2018 el gasto por impuesto sobre beneficios ha sido de 163.827,31
euros.

f) Subvenciones o ayudas piublicas recibidas

En el ejercicio 2018 la Sociedad ha recibido subvenciones o ayudas publicas por 1.267,50
euros. v

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2018, calculado como el
cociente entre su beneficio neto del ejercicio 2018 y el importe total de su activo al 31 de
diciembre de 2018, es del 20,36%.




Fineco, Sociedad de Valores, S.A.

Informe de gestidn correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018

1. Evolucién de los mercados financieros

Durante 2018, los activos de riesgo han sufrido importantes caidas empujados por el miedo a
que la ralentizacién del crecimiento econdmico termine en una recesion. Ese miedo cristalizé
en los dos Ultimos meses del afio de la mano de la revision de datos econdmicos a la baja,
sobre todo en Europa v Asia, el fin del programa de expansién monetaria cuantitativa en
zona euro Y las subidas de tipos en EE.UU. Todo ello, se vio acrecentado ademds por el ruido
politico del Brexit y pese a los intentos de Estados Unidos y China de reconducir la guerra
comercial. En este escenario de ralentizacidon econémica por la incertidumbre geopolitica, los
Bancos Centrales seguirdn con su hoja de ruta de normalizacién de sus politicas monetarias,
si bien de forma mas gradual, lo cual ha quedado reflejado en la vuelta a minimos de los
tipos de interés de los bonos de gobierno de mas alta calidad. La divisa y las materias primas
tampoco han contribuido a paliar las pérdidas significativamente, en un afic que pasara a la
historia por la falta de refugio ante un universo de activos que termina masivamente en
pérdidas.

Perspectivas econdmicas y de mercados

Las fuertes correcciones vividas por los activos de riesgo, sobre todo en la renta variable en
sectores ciclicos y en el crédito, descuentan escenarios macroeconémicos y de reduccién de
beneficios extremos, que de no producirse, deben llevar a una correccién alcista en 2019. En
este escenario de ralentizacion econdémica hasta los potenciales de crecimiento por la
incertidumbre geopolitica, los Bancos Centrales seguirdn con su hoja de ruta de
normalizacién de sus politicas monetarias, si bien de forma mas gradual.

2. __Evolucién de la Sociedad en el ejercicio |

Las actividades de la Sociedad evolucionan muy positivamente en las diferentes lineas de
negocio. Reflejo de ello son las “comisiones percibidas” del ejercicio 2018 por importe de
9.627,318,84 euros y el “resultado del ejercicio” por importe de 9.795.159,77 euros.

3. Instrumentos financieros, riesgos y solvencia
En cuanto a la gestion de riesgos son de destacar los siguientes aspectos:

a) El Consejo de Administracién ha adoptado la politica de no tomar posiciones que puedan
alterar sustancialmente el valor de los recursos propios de la Sociedad, limitando de
esta forma el riesgo de mercado. Al 31 de diciembre de 2018 (al igual que a 31 de
diciembre de 2017) toda la cartera se encontraba clasificada como Disponible para la
venta. Ademds, nuestra Sociedad, dada su situacién excedentaria de liquidez, no
recurre a financiacién ajena (por lo que no hay riesgo de interés derivado del desajuste
entre los productos de inversion y los costes de financiacion) y la exposicién a riesgo de
tipo de cambio es muy escasa por estar limitada a la prestacion de servicios de
determinados proveedores en moneda extranjera por importes no significativos durante
el ejercicio 2018. En consecuencia, el riesgo de mercado es muy limitado.




b) El riesgo de crédito derivado de la posibilidad de impago de intereses o de principal de la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad es practicamente nulo al cierre del
ejercicio 2018, ya que al 31 de diciembre de 2018 sdlo existe una posicién de la cartera
propia en deuda publica con elevada calidad crediticia por valor de 401.167,72 euros.
Asimismo, no existen adquisiciones temporales de activos o depésitos a plazo en
entidades de crédito. Por otra parte, existen posiciones en cuentas a la vista en
entidades financieras de reconocida solvencia. La Sociedad no concede financiacién a
clientes, por lo que no estd expuesta a riesgo de crédito en este sentido.

c) Respecto al riesgo de liquidez los saldos acreedores de carécter transitorio de los clientes
se encuentran invertidos segun los criterios de la Orden Ministerial EHA /848/2005 vy la
Sociedad cumple sobradamente con el coeficiente de liquidez. Asimismo, al 31 de
diciembre de 2018, la Sociedad posee una cuenta de crédito con un saldo disponible de
3.000.000,00 euros en Kutxabank, S.A. para cubrir necesidades puntuales de liquidez
relacionadas con saldos transitorios de clientes, de la que no se ha dispuesto cantidad
alguna hasta el momento.

d) Dado el nivel de riesgos asumido, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los recursos

propios computables de la Sociedad, a efectos del coeficiente de solvencia superaban el
importe minimo exigido por la normativa en vigor.

4. Hechos posteriores
Con posterioridad al cierre del ejercicio 2018 y hasta la formulacién de estas cuentas anuales

no se ha producido ningin hecho significativo adicional no descrito en las notas de la
memoria adjunta.

5. _Actividades de investigacion y desarrollo y evolucién
previsible

A lo largo de 2018 la Sociedad ha continuado con el redisefio tecnoldgico-funcional de las
aplicaciones informaticas de la Sociedad con las que se prestan servicios de inversion.

6. Operaciones con acciones propias

Durante el ejercicio 2018 no se han realizado aperaciones con acciones propias.




DILIGENCIA

La extiendo Yo, la Secretaria no miembro del Consejo de Administracion,
para hacer constar que, en cumplimiento de lo dispuesto por la legislacién vigente,
el Consejo de Administracion de Fineco, Sociedad de Valores, S.A., en la sesidén
celebrada el 25 de marzo de 2019, sesion vélidamente celebrada en Bilbao, con
caracter universal, a la que asistieron los siete (7) miembros que componen el
mismo, ha formulado las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la Entidad,
correspondientes al ejercicio 2018, con el voto a favor de los siete (7) consejeros,
todo ello extendido e identificado en la forma que seguidamente se indica:

Los Balances al 31 de diciembre de 2018 y 2017, figuran transcritos en un
folio (sélo en su anverso), en el que figura el sello “*Fineco” con el nimero “1”.

Las Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017, figuran transcritos en un
folio (sdlo en su anverso), en el que figura el sello “Fineco” con el nimero “2”,

Los Estados de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes a los
ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017 (estados de
ingresos y gastos reconocidos y estados totales de cambios en el patrimonio neto),
figuran transcritos en dos folios (s6lo en su anverso), en los que figura el sello
“Fineco” con los nimeros “3"” y “4”,

Los Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017, figuran transcritos en un folio (sdlo
en su anverso), en el que figura el sello “Fineco” con el nimero “5”,

La Memoria Explicativa de las Cuentas Anuales correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2018, figura transcrita en los folios en los
que figura el sello “Fineco” con los numeros “6” y “34” (en sus anversos y
reversos).

El Informe de Gestién del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018;
figura transcrito en el folio en los que figura el sello “Fineco” con el nimero “35”
(en su anverso y reverso).

Bilbao, 25 de marzo de 2019

LA SECRETARIA NO MIEMBRO
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
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Por otra parte, los miembros del Consejo de Administracion asistentes a la sesién,
declaran firmados de su pufio y letra, todos y cada uno de los citados seis
documentos mediante la suscripcién del presente folio (solo en su anverso), en el
que figura ¢l sello “Fineco”.

Presidente del Consejo de Secretaria no miembro del Consejo
de Administracion

Administracid

D. Francisco Javier Garcia Luruefia

VOCALES

'

B N —

“D. Enrique Sé7{ Uribarri D. Fernando del Halyo/Gil
. \ —
\’> )
i
D. Fernando Irigoyen Zuazola D. Eduardo Ry e Gordejuela Palacio
. (

Dfia. Itflar Merdia Prada D. José An",t_oj'&/ Lépez Jiménez
DILIGENCIA

La pongo Yo, la Secretaria no miembro, para hacer constar, de conformidad con lo
dispuesto en la legislacion vigente, que en el presente folio (s6lo en su anverso), en
el que figura el sello “Fineco” constan las firmas de los Consejeros que asistieron a
la sesidn, quienes votaron a favor del acuerdo de formulacién.

Bilbao, 25 de marzo de 2019

LA SECRETARIA NO MIEMBRO
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
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