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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al accionista Unico de GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) (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 opinién, excepto por los efectos de la cuestién descrita en la seccién Fundamento
de la opinién con salvedades de nuestro informe, 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 aplicacion (que se identifica en la nota 1 b de la
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Tal y como se indica en la nota 8, la Sociedad mantenia a 31 de diciembre de 2015 un fondo
de comercio por importe de 35.542 miles de euros que se origind, principalmente, en el
ejercicio 2008 a raiz de la adquisicién de la rama de actividad de mercados organizados de
Gaesco Bolsa, S.V., S.A. y del negocio de General de Valores y Cambios, 5.V., S.A. Con efectos
el 1 de enero de 2016 entré en vigor el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, que
establecia que el fondo de comercio es un activo de vida util definida y debe ser objeto de
amortizacién lineal durante su vida (til, que se presume en 10 afios. Dicho Real Decreto incluia
una disposicién transitoria que permitia a la Sociedad optar por amortizar el fondo de comercio
con cargo a reservas siguiendo un criterio lineal y una vida util de 10 afios desde la fecha de
adquisicién. El valor en libros que subsistiese se amortizaria prospectivamente con cargo de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Tal y como se pusc de manifiesto en nuestro informe de
auditoria del ejercicio 2017, en aplicacidn de dicha disposicién transitoria, la sociedad deberia
haber amortizado la parte proporcional de dicho fondo de comercio con cargo al epigrafe
*Reservas”, procediendo a amortizar el importe restante con cargo a la cuenta de resultados
de los ejercicios 2015 y siguientes. Dado que la sociedad amortizd, a la fecha de primera
aplicacién, la totalidad del importe del fondo de comercio con cargo al epigrafe "Reservas”, el
epigrafe “Activo intangible” al 31 de diciembre de 2018 deberia incrementarse en 252 miles de
euros (3.415 miles de euros en relacién con las cifras comparativas a 31 de diciembre de 2017),
el patrimonio neto deberia incrementarse en 189 miles de euros (2.561 miles de euros en
relacion con las cifras comparativas a 31 de diciembre de 2017) y el resultado neto del ejercicio
2018 deberia reducirse en 2.372 miles de euros (2.666 miles de euros en relacién con las cifras
comparativas del ejercicio 2017).
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Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
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 opinién con salvedades.

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas 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 opinidon por separado sobre esas cuestiones.

Ademas de |a cuestion descrita en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades, hemos
determinado que las cuestiones que se describen a continuacién son las cuestiones clave de la
auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.



rabllidad de activos por impuesto diferido

Descripcién

El balance al 31 de diciembre de 2018
incluye un saldo de 9.808 miles de euros
de activos por impuestos diferidos, de los
cuales 3.657 miles de euros corresponden
a creéditos fiscales por bases imponibles
negativas recuperables en el contexto del
grupo fiscal al que corresponde la
Sociedad.

Al cierre del ejercicio, la Direccién de la
Sociedad prepara modelos financieros
para evaluar la recuperabilidad de las
bases imponibles negativas activadas,
considerando las novedades legislativas y
los tltimos planes de negocio aprobados.

Identificamos esta cuestién como clave en
nuestra auditoria ya que la preparacion de
estos modelos requiere de un elevado
nivel de juicio, basicamente en lo que
respecta a las proyecciones de evolucién
de los negocios que afectan a la
estimacidn realizada sobre la recuperacién
de los créditos fiscales.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la revisién de los
mencionados modelos financieros,
incluyendo el andlisis de la coherencia de los
resultados reales obtenidos por los distintos
negocios pertenecientes al Grupo GVC
Gaesco en comparacién con los proyectados
en el modelo del ejercicio anterior, la
obtencién de la evidencia de la aprobacién de
los resultados presupuestados incluidos en el
modelo del ejercicio actual y la adecuacién
del tratamiento fiscal de sus operaciones a la
normativa fiscal aplicable, asi como la
razonabilidad de las proyecciones de los
gjerciclos futuros y la congruencia de las
mismas con las utilizadas en otros juicios y
estimaciones.

Por ultimo, hemos evaluado si la nota 16 de
las cuentas anuales adjuntas contiene los
desgloses requeridos a este respecto por el
marco normativo de informacién financiera
aplicable a la Sociedad.



'Registro de ingresos por comisiones percibidas por los servicios de transmisién

y ejecucion de 6rdenes

Descripcion

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

El registro de los ingresos por comisiones
percibidas por los servicios de transmisién
y ejecuciones de 6rdenes, bajo las
condiciones y términos normales de la
Sociedad, si bien no resulta complejo en
cuanto a su célculo, implica una casuistica
especifica asociada a las distintas
operaciones efectuadas, asi como la
realizacién de célculos que requieren de
un tratamiento masivo de datos para el
célculo. Este hecho, junto a que estos
ingresos representan un importe
significativo (45%) del total de las
comisiones percibidas en el ejercicio 2018,
motiva que esta area sea considerada una
de las cuestiones clave para nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la
auditoria

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

Nuestros procedimientos de auditoria
incluyeron procedimientos sustantivos de
recalculo masive de determinadas
comisiones relacionadas con las
operaciones generadas por la Sociedad, y
verificacién que las condiciones estén
correctamente parametrizadas en el
sistema, para verificar que los inputs
utilizados por el sistema de calculo de las
comisiones sean correctos. Para ello,
hemos involucrado a especialistas internos
en sistemas de informacion tecnoldgica y
el tratamiento masivo de datos.

Por (ltimo, hemos evaluado la adecuacion
de los desgloses de informacidn facilitados
en la memoria de las cuentas anuales
(véase nota 13) con los requeridos por el
marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacion.



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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de 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 gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion
distinta de |la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién 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, segun lo descritc en el parrafo anterior, salvo por la
incorreccién material indicada en el parrafo siguiente, la informaciéon que contiene el informe
de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Como se describe en la seccién Fundamento de la opinion con salvedades, existe una
incorreccién material en las cuentas anuales adjuntas. Hemos concluido que dicha circunstancia
afecta de igual manera y en la misma medida al informe de gestion.

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 informaciéon financiera aplicable a la
entidad en Espaiia, y del control interno que considere necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

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



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

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 Espaiia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

De acuerdo con lo previsto en la Disposicion adicional tercera de la Ley 22/2015, de 20 de julio,
de Auditoria de Cuentas, no estardn obligadas a tener una Comisién de Auditoria [as entidades
de interés publico previstas en el articulo 3.5 b) de la mencionada Ley que sean pequefias y
medianas, por lo que los administradores de la Sociedad han asumido dichas funciones.

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para los administradores de la Sociedad de fecha 26 de abril de 2019.

El Accionista Unico de la Sociedad, seglin consta en el acta de consignacién de decisiones de
fecha 27 de abril de 2018, nos nombré como auditores por un periodo de 1 afio, contados a
partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Con anterioridad, fuimos designados por decision del Accionista Unico para el periodo de 1 afio
y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma ininterrumpida desde
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010.

Col-legi
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

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

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

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

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

« Concluimos sobre si es adecuada la utilizaciéon, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material 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 atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacidn revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de
ser una empresa en funcionamiento.

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



Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacidn 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.

También proporcionamos a los administradores de la entidad una declaracién de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a los administradores de |la entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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GVC GAESCO BEKA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

{Euros})

ACTIVO

Nota

3inz2rzms

31M2/20171*)

TESORERIA

CARTERA DE NEGOCIACION:
Valores representativos de deuda
Instrumenitos de capital
Derivados de negociacion
Otros activos financieros

Pro-mermoria: Prestades o en geraniia

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS:
Valores representativas de deuda
Otros instrumentos de capital
Otros activos financieros
Pro-memoria; Prestados o en garantla

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA:
Valores representativos de deuda
Otros instrumentos de capital

Pro-memoria; Prestados @ en garantia

INVERSIONES CREDITICIAS:
Crédito a intermediarios financiercs
Crédito a particulares
Otros activos financieros

CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO
Pro-memoria: Prestados o en garantla

DERIVADOS DE COBERTURA

ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA:
Valores represantativos de deuda
Instrumentos de capital
Activo material
Otros

PARTICIPACIONES:
Entidades del grupe
Entidades multigrupo
Entidades asociadas

GONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES

ACTIVO MATERIAL:
De uso propio
Inversianes inmokiliarias

ACTIVO INTANGIBLE:
Fondo de comarcio
Otro activo intargible

ACTIVOS FISCALES:
Cormientes
Diferidos

RESTO DE ACTIVOS

TOTAL ACTIVC
Promameria:
Cuentas de riesgo y COMpromiso
Otras cuentas de orden

16

19
19

27.863,08
104,860,864

5.743,57
95.117,07

529.997,70
£29.997,70
113.021.354,09

102.158.176,47
10.863.177,62

2.068.790,42
2.066.790,42
3.246,103,49
3.-246. 103,49
9.508,019,22
9.-808.01 922
1.194.778,76

30.095,58
80.028,06

6.633,30
73.394,76

398.758,17

398.758,17

98.278.612,82
90.720.685,15
5.557.917.67

2.082.664,22
2082.664,22

2.743.976,52
2.743.976,52
10.139.860,78
10.-1 38.8650,78
1.497.772,94

130.001.767,40

113.251.768,09

6.272.974,62
2.391.810.954,30

9.202.634,59
3.182.749.527,29

Las Notas 1 a 22 descritas en la Memoria y & Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2018.
{*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.



0,03 FUROS ON5470003

GCLASE 82
B b

GVC GAESCO BEKA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

BALANCES AL 31 DE BICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Euros)
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 311272018 31M1212017(")
PASNO
CARTERA DE NEGOCIACION
OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON ‘ -
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS
PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO: 6 107.497.419,94 88.390.187,22
Deudas con intermediarios financieros 22.470.425,03 43.076.947,80
Deudas con particulares 85.026.994,91 75.312.239,42
Empréstitos y pasivos subordinados -
Otros pasivos financieros
DERIWWADOS DE COBERTURA
PASIVOS ASQOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA d -
PROVISIONES: 12 221.679,77 722.867,04
Fondos para pensiones y cbligaciones similares - -
Provisiones para impuestos -
Otras provisiones 231.579,77 722.867,04
PASIVOS FISCALES: 16 31.886,82 1.266,84
Corrigntas -
Difaridos 31.886,82 1.266,84
RESTO DE PASIVOS 9 3.176.148,17 3.366.286,47
TOTAL PASIVD 110.937.035,70 92.480.607,67
FONDOS PROPIOS 1 18.960.818,24 20.777.980,47
CAPITAL: 7.960.840,00 7.960.840,00
Escriturade 7.960.840,0¢ 7.960.840,00
Menos; Capital no exigido - -
PRIMA DE EMISION 5.933.730,88 5.933.730,86
RESERVAS 6.883.408,61 7.637.659,86
OTROS INSTRUMENTCS DE CAPITAL - -
Menos: Valores propios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {1.808.164.23} {754.250,27)
Menos: Dividendos y retribucienes - -
AJUSTES POR VALORACION 94,915,456 (6.818,95)
Activos financieros disponibles para la venta 94.915,46 (6.818,95}
Coberturas de los flujos de efective .
Coberturas de inversiones netas en negocics en el extranjero -
Diferencias de cambio -
Resto de ajustes por valeracion - -
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS -
TOTAL PATRIMONIO NETC 19.084.721,70 20.771.161,52
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 130.001.767,40 113.261,769,09

Lag Notas 1 a 22 descritas en la Memoria y el Anexe adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2018.
(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GVC GAESCO BEKA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

{Euros}
Ejercicic Ejercicio
Nota 2018 2017{")
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 13 106.692,69 107.534,51
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 13 {332.397,50) (226.806,42)
MARGEN DE INTERESES {228.704,81) {119.271,91}
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 13 6.519,83 5.493,69
COMISIONES PERCIBIDAS 13 26.493.492,28 25.768,881,43
COMISIONES PAGADAS 13 (10.133.843,98) {10.175.124,48)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 13 508.700,34 670.368,65
Cartera de negociacion 515.466,94 680.211,17
Otros instrumentes financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -
Instrurentes financieros no valorados a valoer razonable con cambios an pérdidas y ganancias 1.470,26 (1.689,29)
Otros (8.256,86) {68.153,23)
DIFERENCIAS DE CAMBIO {neto} 10 21.917,40 26.316,84
OTROS PRODUGTOS DE EXPLOTACION 13 246.601,81 236.714,87
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 13 (608.952,59) (661.915,13)
MARGEN BRUTO 16.307.730,36 15.753.463,96
GASTOS DE PERSONAL 14 (8.009.174,70) (7.680.887,68)
GASTOS GENERALES 15 (7.987.097,41) (7.626.827.99)
AMORTIZACION 7y8 (1.367.067,43) {1.289.450,90)
DOTACIGNES A PROVISIONES (neto) 12 (42.000,00} (120.321,77)
PERDIDAS PCR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS {neto): 13 (379.702,00) {10.480,15)
Inversicnes crediticias {379.697,00) (10.428,44)
Ofros instrumentos financieros ne valorados a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias (5,00) (50,71)
RESULTADO DE LA AGTIVIDAD DE EXPLOTACION {1.477.341,18) (974.504,63
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTC DE ACTIVOS {neto): -
Activos materiales -
Activos intangibles -
Resto ., -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN
VENTA (23.835,72)
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO
OPERACIONES
INTERRUMPIDAS -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {1.477.341,18) {998.340,25)
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 1€ (330.823,05) 244.089,98
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 3 (1.808.164,23) {754.250,27)
RESULTADOQ DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto} - .
RESULTADO DEL EJERCIGIO {1.808.164,23) {754.250,27)
RESULTADO POR AGCION
Basico 3 (2,28) 0,59)
Dituide - -

Las Notas 1 a 22 descritas en la Memonia y el Anexo adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anval terminado el 31 de diciembre de 2018

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GVC GAESCO BEKA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETOQ DE LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2017
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
{Euros)

Ejarciclo Ejercicio
018 2017}

RESULTADO DEL EJERCICIO: (1.808.164,23) {754.250,27)

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS 101.734.41 35.913,10

Activos financieros disponibles para la venta- 133,372,280 35.913,10
Ganancias/Pérdidas por valoracion 134.843,16 34.223,81
Importas transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (1.470,26} 1.688,29
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) -
Gananciasi{Pérdidas) por valoracién (+-)
Importes transferidos a la cuanta de pérdidas y ganancias {+-) -
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjera (+/-}
Ganarias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y genancias {+l-)
Otras reclasificaciones (+/-)

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

Actives no corvientes en venta {+-} -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+=) -
Otras reclasificaciones (+/-) -

Ganancias/{Pérdidas) actuariales en planes do penstones (+-) -
Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+/-)

Impuesto sobre beneficio {+/-) (31.6238,49)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO {1.706.429,82) {718.337,17]

Las Notas 1 a 22 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GVC GAESCO BEKA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

{Euros)
Ejercicio Ejercicio
2018 2017(*)
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos {1.477.341,18) (998.340,25)
Ajustes para obtener los flujos de efsctivo de las actividades de expletacién: 1.788.794,43 1.420.202,11

Amostizacion 1.367.097,43 1.289.450,90

Pérdidas netas por detericro de valor de los activos 379.697,00 10.429,44

Dotaciones netas a provisiones para nesgos 42.000,00 120.321,77

Resultado por venta de activos no financieras -

Resultado per vania de participacionss -

QOtras partidas -
Resultado ajustado 311.453,25 421.861,86
Aumento (Disminuclon) neta en los activos de explotacién {4.948.154,13} | 41.208.611,19

Inversiones credilicias (5.240.449,81} | 38.836.747,76

Cartera de negociacion {24.832,58) 1563.882,31

Activos financieros disponibles para la venta {2.433.37) 1.027,88

QOtros activos de explotacién 319.261,63 2.207.853,24
Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacién 13.397.851,91 | (46,769.532,55)

Pasivos financieros a coste amortizado 14.244.165,94 | (46.192.840,59)
Cartera nageciacién -

Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -

Otros pasivos de explotacion {B46.314,03) (576.691,86)
Gobros/pagos por impuesto sobre beneficios (16.267,45) {10.212,24

Tota! Flujos de Efectlvo Netos de las Actividades de Explotacion {1 8.744.883,58 | (5.148.271,74)
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos {1.856.350,60) | {1.495.81547)

Cartera de inversién a vencimiento -

Participaciones -

Activos materiales (376.883,95) (231.603,60}

Actives intangibles {1.47B.466,65) | (1.264.211,87)

Otras unidlades de negocio - -
Cobros - -

Cartera de inversion a vencimiento - -

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inyersidn {2) {1.855.350,60) | (1.495.815,47}
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANGIACION
Pagos - -

Davolucién y Amortizacion de pasivos subordinados, préstamos y ofras financiaciones recibidas - -
Cobros 4.866.301,52 8.949.417,06

Emision instrumentos de patimonio - -

Emision de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones 4.866.301,52 | 8,949.417.06
Dividendos pagados y 1 ion ¢de otros ir ntos de patimonio - -

Total Flujos de Efectivo Neto de las Actividades de Fil iaclén (3} 4.866.301,52 8.949.417,06
4, EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE GAMEIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {14243+4) 11.765.824,50 2.305.329,85
Efectivo y equivalentes de efectlvo al inicio del gjercicio 85.885,114,48 | 83.579.784,83
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 97.640.948,98 | 65.8856.114,48

Las Notas 1 a 22 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A.U.
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018

1. Reseia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resefia histérica

GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A.U. (en adelante GVC Gaescoola Sociedad) se constituyd comeo
sociedad andnima por un periodo de tiempo indefinido el 22 de diciembre de 1999 bajo la denominacién
Twicetrade, S.A. El 8 de noviembre de 2000, la Junta General de Accionistas de la Sociedad, previa
autorizacion de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la C.N.M.V.), acordé modificar la
denominacién social por fa de Twicetrade, Agencia de Valores, S.A., asi como adaptar su objeto social al de
las agencias de valores. El 27 de marzo de 2001 cambid su denominacion por la de Estubroker, Agencia de
Valores, S.A. Con fecha 21 de noviembre de 2008 la Junta General de Accionistas de la Sociedad, previa
autorizacion de la C.N.M.V., acord6 su transformacion en Sociedad de Valores, y el cambio de denominacién
por la de GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, §.A.U. Por ltimo, con fecha 19 de julio de 2016 cambio
su denominacion por la actual.

El domicilioc Social de la Sociedad se encuentra en la Calle Fortuny, n® 17, 28010 (Madrid). Hasta el 19 de
febrero de 2019 su domicilio social se encontraba en la Calle Marqués de Villamagna, n° 3, 28001 {(Madrid).

La Sociedad esta inscrita con el numero 182 en el Registro Oficial de Sociedades y Agencias de Valores de la
C.N.M.V.

Tal y como establecen sus Estatutos Saociales, la sociedad es una Empresa de Servicios de Inversion y su
actividad esta sujeta a lo establecido por ef Real Decreto Legislativo 412015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba, el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores y demas normativa de desarrollo. Las actividades
que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su programa de actividades son las
siguientes:

1) La recepcion y transmision de ordenes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos financieros.
2) La ejecucién de dichas 6rdenes por cuenta de terceros.
3) La negociacion por cuenta propia.

4) La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por
los clientes.

5) La colocacion de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.

6) El aseguramiento de una emision o de una colocacion de instrumentos financieros sobre 1a base de un
compromiso firme.

7) El asesoramiento en materia de inversion.
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Asimismo, la Sociedad podra realizar las siguientes actividades complementarias:

1) La custodia y administracion 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) La concesion de créditos o préstamos a inversores, para que puedan realizar una operacion sobre uno o
mas de los instrumentos previstos en el articulo 2 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, siempre que en dicha operacién
intervenga la entidad de crédito.

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

4) Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacion de
instrumentos financieros.

5) La elaboracion de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de recomendacion general
relativa a fas operaciones sobre instrumentos financieros.

6) Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la presfacion de servicios de inversién.
Los citados servicios de inversion y actividades complementarias se prestan sobre los siguientes instrumentos:

1) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en emisiones.
Tendra la consideracién de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial, cualquiera que
sea su denominacién, que, por su configuracion juridica propia y régimen de transmision, sea susceptible
de tréfico generalizado e impersonal en un mercado financiero.

2) 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,

3) 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 rescision del contrato).

4) Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.
5) Contratos financieros por diferencias.

Asimismo, los citados servicios de inversion y actividades complementarias anteriores, podran realizarse por
la Sociedad sobre otros instrumentos no relacionados en este articulo, siempre dentro de los limites
establecidos en la Ley del Mercado de Valores y demas normas que la desarrollen.

La Sociedad tiene la condicién de miembro del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, para operar por
cuenta propia y por cuenta ajena y actia como Entidad Gestora, todo elio de acuerdo con lo previsto por la Ley
24/1988 y demas normas que la desarrollen.
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Todas las actividades contempladas en el presente articulo son realizadas por la Sociedad de acuerdo con la
normativa de aplicacién, tanto en el @mbito nacional como internacionat.

El volumen de actividades relacionadas con servicios de inversion y actividades complementarias durante los
ejercicios 2018 y 2017 se detallan en las Notas 13 y 19 de la presente memoria.

La sociedad GVC Gaesco Holding, S.L. es el accionista (nico de la Sociedad. Sus sociedades dependientes
son:

GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A.U.
GVC Gaesco Gestion, 8.G.1I.C., S.A.U.

GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.AU.

GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U.

Estas sociedades conforman el Grupo GVC Gaesco.

La sociedad dominante Uitima del Grupo es Hacve Assets, S.L., con domicilio social en Rambla de Catalunya
n® 55, 4, Barcelona. A 31 de diciembre de 2018, el porcentaje indirecto de control sobre la Sociedad es del
79,03%. Las Ultimas cuentas anuales consolidadas del Grupo Hacve Assets correspondientes al ejercicio 2017
fueron formuladas por los Administradores de Hacve Assets, S.L.enla reunion de su Consejo de Administracién
celebrada el 29 de marzo de 2018 y aprobada posteriormente por su Junta General de Socios en la reunién
celebrada el 30 de mayo de 2018,

Regulacién de Sociedades Unipersonales

Como se indica en la Nota 11, al 31 de diciembre de 2018 la totalidad del capital sociat era propiedad de GVC
Gaesco Holding, S.L. por lo que la Sociedad ostentaba la condicion de unipersonalidad a dicha fecha. La
Sociedad mantiene junto con las Sociedades del Grupo GVC Gaesco, a excepcién de GVC Gaesco Gestion,
S.G.L1.C., S.A. un contrato Marco de concesién de linea de crédito hasta la cantidad global de 1.500.000 euros,
no devengando interés alguno. Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no tenia suscrito contrato
alguno con su accionista unice distinto al anteriormente mencionado.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

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

a. FEl Céadigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b. La Gircular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, modificada por
la Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y otras normas de
obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

d. Elresto de ia normativa contable espafiola que resuite de aplicacion.
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Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion 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 la Sociedad en su reunién
celebrada el 28 de marzo de 2019, se someteran a Ja aprobacién del Accionista Unico de la Sociedad,

estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2017
fueron aprobadas por el Accionista Unico de la Sociedad el 28 de marzo de 2018.

En las presentes cuentas anuales se ha omitido aquella informacién o desgloses que, no requiriendo de detalle
por su importancia cualitativa, se han considerado no materiales o que no tienen importancia relativa de acuerdo
al concepto de materialidad o importancia relativa definido en el marco conceptual del PGC 2007

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que estan basadas en la
experiencia historica y en ofros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos, ingresos,
gastos y COMpromisos cuyo valor no es faciimente determinable mediante otras fuentes. La Socledad revisa
sus estimaciones de forma continua.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2018, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en préximos ejercicios, lo que se harla de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio
de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de perdidas y ganancias
futura.

En la elaboracion de las cuentas anuales los Administradores de la Sociedad han utilizado estimaciones para
valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas, que
se refieren a:

- La determinacion de! valor recuperable de activos intangibles y activos materiales (véanse Notas 7 y 8).
La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 6, 7y 8).

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota )

- La vida dtil de los activos materiales ¢ intangibles {véanse Notas 7 y 8).
La determinacion de las provisiones (véase Nota 2.5

- La recuperabilidad de determinados créditos fiscales (véase Nota 16).
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En cuanto a la recuperabilidad de los créditos fiscales, la Sociedad evalla la recuperabilidad de los activos por
impuestos diferidos baséndose en estimaciones de resultados futuros, ya que esta depende en Ultima instancia
de la capacidad para generar beneficios imponibles a lo largo del periodo en ef que son deducibles los activos
por impuestos diferidos. En el analisis se toma en consideracion el calendario previsto de reversion de pasivos
por impuestos diferidos, asl como las astimaciones de beneficios tributables, sobre la base de proyecciones
internas que son actualizadas para reflejar las tendencias mas recientes.

La determinacion de la adecuada valoracién de las partidas de caracter fiscal depende de varios factores,
incluida la estimacién del momento y realizacion de los activos por impuestos diferidos y del momento esperado
de los pagos por impuestos. Los flujos reales de cobros y pagos por impuesto sobre beneficios podrian diferir
de las estimaciones realizadas, como consecuencia de cambios en la legislacién fiscal, o de transacciones
futuras no previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales. En la Nota 16 se incluye la informacion de los
activos por impuestos diferidos y de las bases imponibles negativas pendientes de aplicar cuyo efecto ha sido
registrado o no en el balance.

La Sociedad pertenece al grupo fiscal cuya sociedad dominante es Hacve Assets, S.L., la estimacién del valor
recuperable de los activos fiscales registrados por la Sociedad se ha basado en las proyecciones realizadas
por los Administradores de la sociedad Hacve Assets, S.L. sobre los negocios pertenecientes al grupo.

¢} Comparacién de la informacion

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

d} Agrupacion de partidas

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

e} Correccion de errores

En la elaboracién de esas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto la
reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2017.

{) Cambios en criterios contables

Durante el sjercicio 2018 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2017.

g) Impacto medioambiental

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 relacion 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 informacion de cuestiones medioambientales.

h) Fondo de Garantia de Inversiones y Fondo de Resolucion Nacional

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. Elimporte de las contribuciones realizadas
por la Sociedad a dicho Fondo durante el ejercicio 2018 ha ascendido a 413.083,78 euros (396.554,60 euros
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durante ¢! ejercicio 2017), que se encuentran registrados en el capltulo “Otras Cargas de Explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 13-). Adicionalmente, el saldo del epigrafe “Otras Cargas de
Explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias del sjercicio 2018 incluye 7.175,00 euros comrespondientes
al importe de la contribucién realizada por la Sociedad al Fondo de Resolucién Nacional (26.650,00 euros por

este concepto en el ejercicio 2017) (vease Nota 13-f).
Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Directiva 2013736, 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 inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre
los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan €l acceso a la
actividad, el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las enfidades de crédito y las empresas
de inversion, asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la que
se determinan dichos recursos propios, ¥ los procesos € informacion sobre la autoevaluacion de capital que
deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular 2/2014,
de 23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de diversas opciones
regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables.

Ai 31 de diciembre de 2018, los recursos propios computables de la Sociedad excedian a los requeridos por la
normativa en vigor, con una ratio de solvencia de 10,54%.

Para la determinacion de los recursos propios computables de la Sociedad a! 31 de diciembre de 2018 deben
considerarse las siguientes partidas del balance adjunto:

Miles de
Euros
31/12/2018

Capital Suscrito 7.961
Prima de emision 5.934
Reservas 6.883
Resultados negativos (1.808)
Ajustes de Valoracion 95
19.065

Activos inmateriales (-) (3.246)
Activos fiscales diferidos (-) (8.747)
Otros ajustes () -
| Total recursos propios basicos 7.072
Requerimientos de recursos propios 5.369
Superavit / (déficit) de recursos propios 1.703

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en activos de
bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente at 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre de
2018 y 2017, la Sociedad cumplia dicho coeficiente.
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j} Sucursales y agentes

La Sociedad dispone de una sucursal en Barcelona, Calle Doctor Ferran, n° 3-5; en Valencia, Calle Poeta
Querol, 3, 1° 1% en Girona, Avenida Jaume |, 76, 20 28: an Sevilla, calle Almirante Lobo de Sevilla, edificio 2,
locales comerciales 1y 2 bajos; y en Sabadell, calle Narcia Giralt, 67 bajos.

La Sociedad opera a través de agentes financieros. A 31 de diciembre de 2018 el numero de agentes era de
163.

k} Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2018, y hasta la formulacién de estas cuentas anuales, no se ha
producido ningun hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria gue tenga un efecto
significativo en dichas cuentas anuales.

2. Normas de regisiro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2018, de acuerdo con las establecidas por la Circular 7/2008, de 28 de noviembre,
de ia C.N.M.V., han sido las siguientes:

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

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

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

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en una
variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento financiero
o un indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en 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.

i, Clasificacion de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes categorias en las que
se clasifican, a efectos de su gestion y valoracion, salvo que deban presentarse, en su caso, como “Activos no
corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura” o "Participaciones”, en cuyo caso
se muestran de forma independiente.

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

Cartera de negociacion (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): incluye los activos
financieros adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten sus
precios y los derivados financieros que no se consideran de cobertura contable.
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Activos financieros disponibles para la venta: incluye los valores representativos de deuda no calificados
como “Inversion a Vencimiento®, “Cartera de Negociacion™ u “Otros Activos Financieros a Valor Razonable
con Cambios en Pérdidas y Ganancias”, 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” o como “Otros Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias”.

- Inversiones crediticias: incluye los activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinable
y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables
a la solvencia del deudor. Por tanto, recoge, basicamente, los valores no cotizados representativos de
deuda, 1a financiacién prestada a terceros con origen en las actividades tipicas realizadas por la Sociedad,
las deudas contraidas con ella por los usuarios de los servicios que presta y la inversion de los recursos
propios de la Sociedad, materializada en depositos (a la vista y a plazo) y adquisiciones temporales de
activos.

. Cartera de inversion a vencimiento: incluye, en su caso, los valores representativos de deuda que tienen
una fecha de vencimiento precisa y dan lugar a pagos en fecha y por cuantias fijas o predeterminables. Con
respecio a ellos, la Sociedad manifiesta, desde su inicio y en cualquier fecha posterior, su intencién y
capacidad financiera para conservarlos hasta su vencimiento.

jii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan, en funcion de su instrumentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

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

_ Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualguier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo, en su ¢aso, los instrumentados por algan procedimiento que los haga negociables.

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

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
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor.

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

Otros activos financieros: otros saldos deudores a favor de la Sociedad por operaciones que no tengan la
naturaleza de créditos, como, por ejemplo: saldos pendientes de cobro de las camaras y de organismos
liquidadores por operaciones en bolsa y mercados organizados y fianzas dadas en efectivo, entre otros
conceptos.

Derivados de negociacién: incluye el valor razonable a favor de la Sociedad de los derivados financieros
gue no forman parte de coberturas contables.
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iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracién

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

Los pasivos financieros se incluyen, a efecios de su valoracion, en alguna de las siguientes categorias:

- Cartera de negociacion (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): incluye, en su caso, los
pasivos financieros originados por la venta en firme de activos financieros adquiridos temporalmente
(“posiciones cortas de valores”) y el valor razonable en contra de la Sociedad de los derivados financieros
que no forman parte de coberturas contables.

Pasivos financieros a coste amortizado: recoge los pasivos financieros que no tienen cabida en los restantes
capitulos del pasivo del balance y que responden a actividades de financiacion, cualquiera que sea su forma
de instrumentalizacién y su plazo de vencimiento.

v. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion
Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

. Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de page 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 camaras y entidades de compensacion y liquidacion, saldos transitorios
por operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por ia suscripcion de
valores y ofros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares, tales como
los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar ordenes de
compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos pendientes
por la suscripcion de valores y otros debitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables,

Cartera de negociacion: valor razonable en contra de la Sociedad de los derivados financieros que no
forman parte de coberturas contables y, en su caso, obligaciones a pagar originadas por la venta en firme
de activos financieros adquiridos temporalmente (véase apartado iv.).

Valoracion y registro de resultados de Jos activos y pasivos financieros

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

i. Valoracion 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 y los derivados
financieros que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante entrega
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de los mismos) se valoran @ su “valor razonable”, sin deducir ningGn coste de transaccién en que pueda
incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua y
debidamente informadas en la materia, El valor razonable se determinara sin deducir ios costes de fransaccion
en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. L.a referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de un
instrumento financiero es el precio que se pagaria por €l en un mercado organizado, transparente y profundo
("precio de cotizacion” 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 analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera intermacional; teniendo en
consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos
de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante, lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden
dar lugar a que el valor razonable, asi estimado, de un instrumento financiero no coincida exactamente con el

precio al que dicho instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracién.

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

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

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

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, €l maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

ii, Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran, generalmente, a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en los capitulos “Cartera de Negociacion”, “Otros Pasivos
Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias” y “Pasivos Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Patrimonio Neto”, gue se valoran a su valor razonable.

iii. Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracioén aplicada por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 en la valoracion de
todos los instrumentos financieros valorados a valor razonable es la utilizacién de cotizaciones publicadas en
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mercados activos. Esta t&cnica de valoracién se utiliza, tanto para valores representativos de deuda publica y
privada como para instrumentos de patrimonio {(sean posiciones largas o cortas) y derivados. En el caso de
participaciones en Instituciones de Inversidn Colectiva se utiliza el valor liquidativo.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando 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”’, en su caso, segun proceda); las originadas
por el deterioro en la calidad crediticia de los acfivos que se registran en el capitulo “Pérdidas por deterioro de
activos financieros (neto)” y las que correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el
capitulo “Resultados de Operaciones Financieras” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2-f. 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.

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 compensacion; teniendo la intencion de liquidarios por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes contratantes
sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o
camara de compensacion y liquidacién de una bolsa o un mercado activo, siempre gque concurran en el mismo
momento y estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicion

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.

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

Como criterio general, 'a correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro
se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta. 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 &l que el deterioro deja de existir o se reduce.

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo:
Individualmente, para todos los instrumentos de deuda significativos.

Colectivamente, estableciendo distintas clasificaciones de las operaciones en atencion a ia naturaleza de
los obligados al pago y de las condiciones del pais en que residen, situacion de la operacién y tipo de
garantia con la que cuenta, antigiiedad de la morosidad, etc. La pérdida por deterioro de valor de un grupo
es la diferencia entre el valor en libros de todos los actives financieros del grupo y el valor actual de sus
flujos futuros estimados.

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
antigiedad superior a tres meses.

iif, Instrumentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su coste de
adguisicion (neto de cualquier amoriizacion 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
¥ ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos activos
tienen su origen en un deterioro {de carécter estable o permanente) 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 presuncién de que existe deterioro {de caracter
permanente) si se ha producido una caida de mas del 40% del valor de cotizacién del activo o si se ha producido
un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de un afio y medio sin gue 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 de! periodo en que se produzca la recuperacion (en “Ajustes
por Valoracién” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste
Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen a la diterencia 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
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recuperable, se tomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso}
corregido por las plusvalias tacitas existentes, en su caso, 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 solo pueden recuperarse
posteriormente en &l caso de venta de los activos.

Adquisicion y cesion temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados ‘repos”) se registran como una financiacion 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”) del
activo (pasivo) del balance.

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

Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por el mobiliario, instalaciones, equipos
informaticos y de comunicacion y otras instalaciones propiedad de la Sociedad, a ios que se prevé dar un uso
continuado y propio.

El inmovilizado material se valora iniciaimente por su precio de adquisicion o coste de produccién vy,
posteriormente, se minora por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiendo 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 amortizacion.

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

Porceniaje Anual
de Amortizacion

Construcciones 2-4%
Instalaciones técnicas 8-10%
Mobiliario y enseres 10%
Equipos informaticos 15%
Otro inmovilizado 10%

Con ocasion de cada cierre contable, s¢ analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de gue se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.
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De 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 amortizacion. En ningtin 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, en su caso, cualquier perdida (o su reversion) que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe
"Pérdidas por deterioro del resto de activos — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final de cada ejercicio, se revisa la vida Util estimada, el valor residual y el método de
amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, con el objetivo de detectar cambios
significativos en los mismos que, €n caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion

del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud
de las nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras
que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida atil de dichos bienes se registran como
mayor coste de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financiero.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables {(susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados, en su
caso, por la Sociedad. Sdlo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede
estimarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el
futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o coste de produccion.
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 funcion de su vida Gtil.
Cuando la vida Util de estos activos no puede estimarse de manera fiable se amortizan en un plazo de diez
afos.

En los activos intangibles, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor
residual y método de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, con el objetivo de detectar
cambios significativos en los mismos gue, de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud
de las nuevas vidas (tiles.

Derechos adguiridos
En el momento de su adquisicion, los Administradores de la Sociedad estimaron la vida util de los derechos

adquiridos registrados en 10 afios, periodo a lo targo del cual se espera que genere entradas de flujos neios
de efectivo para la Sociedad.
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La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por
deterioro del resto de activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el
reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperacicnes de las
pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para jos activos
materiales {véase apartado g) anterior),

Aplicaciones informaticas

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida Gtil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales. El porcentaje anual de amortizacion aplicado como
promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas es del 20%.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de estos activos se realizan con contrapartida en el
capitulo “Amortizacion” de la cuenta de perdidas y ganancias.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por
deterioro del resto de activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el
reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
pérdidas por deterioro registradas en gjercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos
materiales (véase apartado g) anterior).

Fondo de comercio

El fondo de comercio se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo sobre las que se espera
que recaigan los beneficios de las sinergias de la combinacién de negocios. Con posterioridad a su
reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su precio de adquisicion menos la amortizacién
acumulada y, en su ¢aso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas. De
acuerdo con la normativa aplicable la vida util del fondo de comercio se establece en 10 afios y su amertizacion
es lineal.

Ademas, al menos anualmente, se analiza si existen indicios de deterioro de valor de dichas unidades
generadoras de efectivo, y, en caso de que los haya, se someten a un ‘test de deterioro” conforme a la
metodologia indicada méas adelante, procediéndose, en su caso, a registrar la correspondiente correccion
valorativa.

Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio no son objeto de reversion en
gjercicios posteriores.

Durante e! ejercicio 2016, los Administradores de la Sociedad amortizaron con cargo a reservas, la totalidad
del fondo de comercio registrado a 1 de enero de 2016 por importe de 35.541.840,42 euros.

El mencionado fondo de comercio se puso de manifiesto, por una parte, en el ejercicio 2008 como consecuencia
de una adquisicién onerosa en el contexto de una combinacion de negocios (adquisicion de rama de actividad)
y, por ofra parte, durante el ejercicio 2015 como consecuencia de la disolucién y absorcion de la sociedad
participada Projectes Borsaris, S.L.U.
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Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento operativo

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

Los ingresos y gastos derivados de acuerdos de arrendamiento operativo se cargan en la cuenta de perdidas
y ganancias en el ejercicio en que devengan.

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

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal, diferenciando, en su caso, entre: “"Corrientes” (importes a recuperar o pagar por
impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos” (importes de los impuestos a pagar © a recuperar en
ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o
bonificacicnes fiscales pendientes de compensar).

Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” del balance recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas,
entre los que figuran las fianzas constituidas por la Entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos
al personal y otros activos.

El capitulo “Resto de Pasivos” del balance recoge el importe de ias obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en otras categorias.

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.

Provisiones

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

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno ¢ mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucién
de recursos que incorporen beneficios economicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, aguellas provisiones significativas con respecto a las que se estima
que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo confrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuaies, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
la Memoria.
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Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en &l que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable) se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

m) Instrumentos de patrimonio propio

Un instrumento de patrimonio propio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una
vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emisién. Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el gjercicio, se regisiran,
en su caso, por el valor de la contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor del
patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de
patrimonio propio, se reconacen directamente en el patrimonio neto, sin que en ningin caso se registre

resultado alguno en |a cuenta de pérdidas y ganancias.
n) 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. Ingresos y gastos por infereses y conceplos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, fos procedentes de la actividad de comercializacion de
Instituciones de Inversion Colectiva y de la actividad de custodia y administracién de valores se incluyen en
el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 13).
En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en servicios que se prolongan en el tiempo, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Adicionalmente, se incluyen, en su caso, entre otros los originadas en concepto de: gestion de carteras de
clientes, contratos de deposito, registro, gestion de cuentas de clientes, actividades de creador de mercado,
redifusién de informacion y similares.
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Los importes satisfechos por la Sociedad por cuotas de adhesién a los sistemas de compensacion y
liquidacion y por el mantenimiento de la condicion de miembro de la Bolsa de Valores, se registran a lo largo
de! periodo de adhesion al que corresponden o de mantenimiento de la condicion de miembro al que
corresponda.

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones figuran las procedentes de la intermediacion de valores de
renta fija, renta variable y productos derivados, que se incluyen en el capitulo “Comisiones percibidas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 13).

Asimismo, se incluyen, en su caso, enire oftros la recepcion, transmision y liquidacion de érdenes,
operaciones de intermediacion en los mercados, constifucion o cancelacion de garantias, inclusion,
exclusion y traspasos de valores en sistemas de anotaciones en cuenta, suscripcion y reembolso de
participaciones en lIC y emisién de certificados de legitimacion.

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 realizacion.

Principalmente, se incluyen, en su caso, los derivados de actividades relacionadas con contratos de
aseguramiento y colocacion de emisiones, busqueda y colocacién de paquetes de valores o, en su caso,
como creador del mercado, disefio o asesoramiento de operaciones similares.

Cuando no esta 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.

iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Arrendamiento financiero

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que la Sociedad acttia como arrendatario, se presenta
el coste de los activos arrendados en el balance segin la naturaleza del bien objeto del contrato vy,
simultaneamente, un pasivo por el mismo importe. Dicho importe sera el menor entre el valor razonable del
bien arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la
opcion de compra, cuando no existan dudas razonables sobre su ejercicio. No se incluiran en su célculo las
cuotas de caracter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. La
carga financiera total del contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
devenga, aplicando el método del tipo de interés efectivo. Las cuotas de caracter contingente se reconocen
como gasto del ejercicio en que se incurren.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al
conjunto de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantenia contratos de arrendamiento financiero.
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o} Compromisos por pensiones

Los compromisos por pensiones con los empleados de la Sociedad se cubren mediante un plan de pensiones
del sistema de empleo, de aportacion definida. En ja actualidad se mantienen las condiciones que los
empleados tenian previamente a la adquisicion de las ramas de actividad de mercados organizados de General
de Valores y Cambios, S.V., Gaesco Bolsa, S.V.y BEKA Finance, S.V., S.A., las cuales se pueden resumir de
la forma siguiente:

1) Empleados provenientes del grupo General de Valores y Cambios, S.V.

La Sociedad viene obligada a realizar una aportacion fija actualizada cada afio por el IPC correspondiente
(la cantidad establecida para 2018 es de 1.065,74 euros) para todos los empleados con una antigiiedad
minima de 2 afos. Asimismo, los empleados pueden realizar una aportacion voluntaria y la Sociedad se
compromete a aportar la misma cantidad, hasta un méaximo, que en el ejercicio 2018 es de 355,25 euros
por empleado.

Las aportaciones realizadas por la Sociedad en el ejercicio 2018 han sido de 23.000,97 euros (30.523,40
euros a 31 de diciembre de 2017) (véase Nota 14).

2) Empleados provenientes del grupo Gaesco Bolsa, S.V.

La Sociedad viene obligada a realizar una aportacién fija, la cual se determina en funcion de la antigliedad
del empleado, siempre que los beneficios antes de impuestos del Grupo superen una cantidad minima. Al
no haber superado dicha cantidad en los ejercicios 2018 y 2017, no se han realizado aportaciones por parte
de la Sociedad en dichos ejercicios.

3) Empleados provenientes de la adquisicion de la rama de actividad de BEKA Finance, 8.V., S.A.

La Sociedad viene obligada a realizar una aportacion fija correspondienie al 2% del salario fijo bruto anual
de cada trabajador, cuyo importe ha ascendido en durante el ejercicio 2018 a 36.209,73 euros.
Adicionalmente, en caso de que la sociedad obtenga beneficios antes de impuestos en el ejercicio en que
proceda la aportacién, se realizara la aportacion de un importe variable que se corresponde con el 3% sobre
la mencionada base. Al no haber superado dicha cantidad en el ejercicic 2018, no se han realizado
aportaciones por parte de la Sociedad durante el gjercicio.

p) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad tiene la obligacién de indemnizar a aquellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha registrado en el
capitulo “Gastos de Personal’ el importe de las indemnizaciones satisfechas a los empleados que han sido
despedidos en el ejercicio 2018 (véase Nota 14). En opinién de los Administradores de la Saociedad, al 31 de
diciembre de 2018, no existen razones que hagan necesaria la contabilizacién de una provision por este
concepto a dicha fecha.

q) Depdsito de valores

La Sociedad registra el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros tanto propios como de
terceros si asume el riesgo de custodia de los mismos en |a cuenta "Otras cuentas de orden — Deposito de
titulos — Depésito de valores y otros instrumentos financieros”, incluyéndose el valor de mercado de las
Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras comercializadas por la Sociedad, y que se encuentren anotadas
a su nombre por cuenta de sus clientes (véase Nota 19). El valor de mercado de valores y otros instrumentos
financieros propios y de ferceros que estan subcustodiados por otras entidades se registran en la cuenta “Ofras
cuentas de orden — Deposito de titulos — Valores y otros instrumentos propios de terceros en poder de otras
entidades” (véase Nota 19).
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r) Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respacto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones producidas, en su caso, 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 e} importe atribuido al mismo
a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la obligacion para
la Sociedad de realizar algun pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible
es aquella que generara para la Sociedad algiin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la
Administracién correspondiente en &l futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes que,
habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se aplican
fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos en la
normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su aplicacion en gjercicios
futuros.

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 impuesios diferidos aquellos importes que se
espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

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

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que ne surja en una combinacion de negocios y que en & 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, efectuando las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con
los resultados de los analisis realizados.

Desde el ejercicio 2017, inclusive, la Sociedad realiza sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades en
régimen consolidado con las sociedades del Grupo Hacve Assets, S.L. (véase Nota 1) correspondiente al
ejercicio 2018 y 2017, Por tanto, las cifras relacionadas con el Impuesto sobre Sociedades que se reflejan en
los capitulos Activos y Pasivos Fiscales corrientes de los balances adjuntos, corresponden a importes que la
Sociedad tendra que liquidar yfo recuperar de la sociedad dominante, Hacve Assets, S.L., como responsable
final ante las autoridades fiscales de la declaracion y liquidacion del Impuesto sobre Sociedades en régimen
consolidado.
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El articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas
a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad economica, establece que la amortizacion
contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente a los periodos
impositivos que se inicien dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los mismos, No
cumplan los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 0 3 del articulo 108 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, se deducira en
la base imponible hasta e! 70 por ciento de aquella que hubiera resultado fiscalmente deducible de no aplicarse
el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1y 4 del articulo 11 de dicha Ley. La amortizacién contable
que no resulte fiscalmente deducible en virtud de lo dispuesto en el mencionado articulo s¢ deducira de forma
lineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante la vida Gtil del elemento patrimonial, a partir del
primer periodo impositivo que se inicie dentro del afio 2015. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Grupe al
que pertenece la Sociedad no cumplia los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articulo 108 del
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que s adoptan medidas en el dmbito tributario dirigidas
a la consolidacion de las finanzas pablicas y otras medidas urgentes en materia social introdujo la disposicion
adicional decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que,
en el periodo impositivo correspondiente al ejercicio 2016, la compensacion de bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores, para los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periedo impositivo, aplicaran
las siguientes especialidades:

- La compensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 50 por ciento de la base imponible
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el articulo 25 de la mencionada Ley
27/2014, de 27 de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe neto de la
cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.

. La compensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 25 por ciento de la base imponible
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el articulo 25 de la mencionada Ley
27/2014, de 27 de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe neto de la
cifra de negocios sea al menos de 60 millones de euros.

Garantias financieras y provisiones constituidas sobre las mismas

Se consideran “garantias financieras” los contratos que exigen al emisor que efectle pagos especificos para
reembolsar al acreedor por la pérdida en que incurra cuando un deudor especifico incumple su obligacion de
pago de un instrumento de deuda.

Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad gue son propiedad de terceros no se incluyen en ef balance. Las
comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo "Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. En la Nota 19 se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por
la Sociedad.

Estado de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total de
las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada a
su vez en dos estados; los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en el
patrimonio neto. A continuacion, se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en
ambas partes de los estados:
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Estados de_ingresos y gasitos reconocidos

En esta parte de los estados 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 aguellos regisirados
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 estos estados se presentan:
a. El resultado del ejercicio.

b. El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimonic neto,

c. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.

d. El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y €)
anteriores.

e. El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de as letras anteriores.

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

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

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

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

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

Estados fotales de cambios en el patrimonio neto

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

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

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

v) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan |as siguientes expresiones:

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

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

Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio neto y
de fos préstamos tomados por parte de la Sociedad que no formen parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su
valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo mantenido en cuentas
a la vista, que se encuentra registrado en el epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios
financieros” del activo del balance (véase Nota 6) y el saldo efectivo en caja y con Banco de Espafia y otros
bancos centrales, que se encuentra registrado en el capitulo “Tesoreria” del activo del balance (véase Nota 5).

El resumen de las partidas que compone el efectivo o equivalentes al cierre del gjercicio es €l siguiente:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Tesoreria (Nota 5):
Caja 3.317,75 2.433,07
Banco de Espaiia 24,545,33 27.662,51
27.863,08 30.095,58

Créditos a intermediarios financieros:
Depésitos a la vista (Nota 6 ¢) 97.613.085,90 85.855.018,90
97.613.085,90 85.855.018,90

97.640.948,98 85.885.114,48

w) 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”

23



0,03 EUROS ON5470031

CLASE 8° TG

E;miw.ww‘fm'mu shiupm

En la Nota 10 se detalla el contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera
mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017. En general, los saldos denominados en moneda
extranjera se han convertido a euros utitizando los tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo.

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

x) Transacciones con vinculadas

Se consideran transacciones con partes vinculadas todas aquellas que se producen entre la Sociedad y las
entidades o personas que cumplen los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular 7/2008, de 26
de noviembre.

Los saldos mantenidos con empresas del Grupo Fiscal no devengan intereses y no tienen establecido un
calendario de devolucion concreto al tener su origenen la concesion de liquidez a la Sociedad {véase Nota 20).

3. Aplicacién de los resultados de la Sociedad
a) Aplicacién de los resultados de la Sociedad

La aplicacion del resultado correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 fue aprobada por
decisién del Accionista Unico de la Sociedad el 27 de abril de 2018.

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2018, que el Consejo de Administracion de la Sociedad
presentara para su aprobacion al Accionista Unico, se muestra a continuacién, junto con la propuesta aprobada
del ejercicio 2017, que se presenta exciusivamente a efectos comparativos.

Euros
2018 2017

Base de aplicacion
Resultado del ejercicio (1.808.164,23) (754.250,27)
(1.808.164,23) (754.250,27

Aplicacion
Reserva Legal - -
Resultados negativos de ejercicios anteriores {1.808.164,23) (754.250,27)

(1.808.164,23) {754.250,27

b) Bensficio (pérdida) basico por accién

El resultado basico por accién se calcula como el cociente entre el resultado neto de! ejercicio atribuible a2 la
Sociedad y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias de la misma en circulacién durante el ejercicio.
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De acuerdo con ello:

Euros
Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Resultado neto del gjercicio (1.808.164,23}| (754.250,27)
Numero medio ponderado de acciones en circulacion 758.932,44 758.932,44
Conversion asumida de deuda convertible - -
Nimero ajustado de acciones 758.932,44 758.932,44
Beneficio (pérdida) basico por accién (2,38) 0,99

¢) Beneficio (pérdida) diluido por accién

El resultado por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto de! periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto difusivo
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 dilusive.

4. Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracion y a la Alta Direcgion

Las refribuciones y ofras prestaciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracion y la Alta
Direccion de la Sociedad duranie los ejercicios 2018 y 2017 han sido las siguientes:

Euros
Ejercicio 2018 Ejercicio 2017
Consejo de Alta Consejo de Alta
Administracién  Direccién | Administracion Direccién
Sueldos y Salarios - 218.528,15 - 218.420,39
Dietas por asistencia 7.500,00 - 4.000,00 -
7.500,00 218.528,15 4,000,00 218.420,39

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad ha realizado aportaciones a! plan de pensiones por importe de 2.841.96
euros al personal de la Alta Direccion (2.449,98 euros durante el ejercicio 2017). Adicionalmente, la Sociedad no
ha efectuado durante los ejercicios 2018 y 2017 transacciones, ni ha concedido ningan anticipo o credito al personal
de la Alta Direccién ni a los miembros del Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por una mujer,
un hombre y una persona juridica.

La Sociedad tiene cubierto el riesgo de responsabilidad profesionat de sus administradores mediante una péliza
de seguro suscrita por GVC Gaesco Holding, S.L., sociedad del Grupo Hacve Assets en la que estan incluidas
todos los administrados de las Sociedades del Grupo GVC Gaesco Helding y BEKA Finance, S.V., 8.A., estando
fa prima satisfecha por GVC Gaesco Holding, S.L.
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Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

El articulo 229.3 de la Ley de Sociedades de Capital, recientemente modificado por la Ley 31/2014 de 3 de
apital para la mejora del gobiemno corporativo, en vigor

eres de los administradores, el deber de comunicar al

diciembre por la que se modifica ia Ley de Sociedades de C
desde el pasado 24 de diciembre, introduce, entre otros deb
Consejo de Administracién de la sociedad cualquier situacién de conflicto, directo o in

directo, que cada uno de los
Consejeros ¢ las personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la sociedad.

A estos efectos, los miembros del Consejo de Administracion de Ya Sociedad que han comunicado alguna situacién
de confiicto de interés a 31 de diciembre de 2018, se detallan a continuacién:

%
Titular Vinculacién Sociedad Cargo participacion Actividad
indirecta
BEKA Servicios de
- Finance, 8.V., = 25,41% .
Inversion
S.A.
BEKA Representante  Persona Servicios de
Hijo Finance, S.V., |Fisica de Norton One, - I ..
M® Angels Vallvé Ribera S.A. S.L. - Consejero avastt
Representante  Persona
BEKA Fisica de General de Servicios de
Conyuge | Finance, 8.V, Valores y Cambios, S.A. 19,30% Inversién
S.A. - Presidente del Consejo
de Administracién
. BEKA .-
Inversiones Alqueria, i} Finance, S.V., | Consejero ) Serv1c_1os de
S.L. SA. Inversién

5. Tesoreria

La composicién del saldo de este capitulo del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, es la

siguiente:

Euros
2018 2017
Caja 3.317,75 2.433,07
Banco de Espafia 24.545,33| 27.662,51
27.863,08| 30.095,58
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La informacién de los instrumentos financieros en el balance de la Sociedad, clasificados por categorias al 31 de

diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Cartera de negociacién
Instrumentos de deuda 6.743,57 6.633,30
Instrumentos de capital 98.117,07 73.394,76
104.860,64 80.028,06
Cartera de inversiones a vencimiento - -
Activos financieros disponibles para la venta 529.997,70 398.758,17

Participaciones
Valorados a coste amortizado:
Inversiones crediticias:
- Crédito a intermediarios financieros

102.158.176,47

90.720.695,15

- Crédito a particulares 10.863.177,62 5.557.917,67
113.021.354,09 96.278.612,82
Total activos financieros 113.656.212,43 96.757.399,05
Euros
31/12/2018 31/12/2017
Valorados a coste amortizado:
Deudas con intermediarios financieros 22.470.425,03 13.076.947,80
Deudas con particulares 85.026.994,91 75.313.239,42
Resto de pasivos — Deudas a proveedores y acreedores (véase Nota 9) 567.465,02 635.586,63
108.064.884,96 89.025.773,85
Cartera de negociacion - -
Total pasivos financieros 108.064.884,96 89.025.773,85
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El movimiento que se ha producido en los ejercicios 2018 y 2017 para cada uno de los activos financieros se
muestra a continuacion:

Euros
Activos
Financieros
disponibles Cartera de Inversiones Resto activos
2018 parala venta | Negociacién | Participaciones | Crediticias financieros Total
Saldo Inicial 398.758,17 80.028,06 - 96.278.612,82 - 96.757.399,05
Movimientos del ejercicio 28.034,86 (490.654,36) - 17.122.438,27 - 16.659.818,77
Variacion valor
razonable/deterioro 103.204,67 515.486,94 ) (379.697,00) i 238.994,61
Salde Final 529.997,70 104.860,64 - 113.021.354,09 - 113.656.212,43
Euros
Activos
Financieros
disponibles Cartera de Inversiones Resto activos
2017 para la venta Negociacion | Participaciones Crediticias financieros Total

Saldo Inicial 376.233,85 243.910,37 - 132.454.933,46 | 2.134.569,18 | 135.209.646,80
Movimientos del ejercicio (13.439,49) {844.093,48) - (36.165.891,20) | (2.134.569,18) | (39.157.993,35)
Variacion valor
razonable/deterioro 35.963,81 680.211,17 - {10.429,44) - 705.745,54
Saldo Final 398.758,17 80.028,06 - 96.278.612,82 - 96.757.39%,05
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El detalle, atendiendo a su vencimiento al 31 de diciembre de 2018 y 2017, de los activos y pasivos financieros de
la Sociedad, se muestra en el siguiente cuadro:

Euros
2018 Vencimiento en meses
A la vista <=1 mes entre 1 y 3 entre3y6 entfre 6y 12 Més de 12 TOTAL
meses mEses meses meses
Cartera de negociacion 98.117,07 - - - - 6.743,57 104.860,64
Activos financieros disponibles para la venta - - - - - 529.997,70 529.997,70
Crédito a intermediarios financieros 94,504,555,47 | 3.546.612,15 | 4.105.707,88 1.300,97 B - 102.158.176.47
Crédito a particulares 10.202.883,52 149.650,79 278.807,51 | 111.311,21 129.903,13 17.719,06 | 10.890.27522
Total actives 104.805.556,06 | 3.696.262,94 | 4.384.515,39 | 112.612,18 129.903,13 554.460,33 | 113.683.310,03
Deudas con intermediarios financieros 14233.129,10 | 8.232.121,28 5.174,65 - - 22.470.425,03
Deudas con particulares 85.014.229,52 3.699.94 9.065,45 - - §5.026.994.91
Deudas a proveedores y acreedores de servicios - 406.237,09 61.727,78 43.898.44 55.601,71 567.465,02
Total pasivos 99,247.358,62 | 8.642.058,31 75.967,88 43.898,44 55.601,71 - 108.064.884,96
Euros
2017 Vencimiento en meses
A la vista <=1 mes entre | y 3 entre 3y 6 entre 6y 12 Mas de 12 TOTAL
meses meses meses meses

Cartera de negociacion 73.394,76 - - < 6.633,30 80.028,06
Activos financieros disponibles para la venta - - - 398.758,17 398.758,17
Crédito a intermediarios financieros $5.855.018,90 265.616,48 | 4.594.059,77 6.000,00 - 90,720.695,15
Crédito a particulares 2.666.039,93 | 2.062.882,41 34239817 | 198.291,59 266.750,95 21.554,62 | 5.557.917,67
Créditos @ Empresas del Grupo y Asociadas - - - - - - -

Total activos 88.594.453,59 [ 2.328.498,89 | 4.936.457,94 | 198.291,59 272.750,95 426,946,09 | 96.757.399,05
Deudas con intermediarios financieros - 3.719.732.43 - 3.543.31990 | 5.813.89547 13.076.947,80
Deudas con particulares 75.140.521,55 20.645,22 152.072,65 - - 75.313.239,42
Deudas a proveedores y acreedores de servicios - 629.590,35 5.996,30 - - - 635.586,65
Total pasivos 75.140.521,55 | 4.369.968,00 158.068,95 | 3.543.319,90 | 5.813.89547 - 89.025.773.87
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a) Cartera de negociacion

b)

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es como sigue:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Activos Monetarios y Deuda Publica 6.507,27 6.518,23
Valores de Renta Fija Interior - -
Valores de Renta Fija Exterior - -
Intereses devengados no vencidos 236,30 115,07
Ajuste de valor - -
Instrumentos de deuda 6.743,57 6.633,30
Acciones cartera interior cotizada 07.903,96 40.706,23
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva — Interior 213,11 213,09
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva - Exterior - 32.475,44
Instrumentos de capital 98.117,07 73.394,76
Total cartera de negociacién 104.860,64 80.028,06

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo del epigrafe “Cartera de negociacion — Acciones cartera interior cotizada”
incluye 42.734,46 euros (ningun importe por este concepto a 31 de diciembre de 2017) correspondientes al
valor razonable de 28.490 acciones de Agile Content, S.A., y 24.512,00 euros (38.175,52 euros a 31 de
diciembre de 2017) correspondientes al valor razonable de 9.575 acciones Bankia, S.A.

Activos financieros disponibles para la venta

En este capitulo del batance se incluyen, principalmente, acciones de las cotizadas Cementos Molins, S.A. ¥
Lieidanetworks Serveis Telematics, S.L., cuyos valores razonables al cierre del ejercicio 2018 ascienden a
50.400,00 y 456.235,68 euros, respectivamente; y participaciones mantenidas en Basquet Manresa, SAE vy

la Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A. por valor de 9.960,00 y 12.400,00 euros,
respectivamente.
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tn resumen de los capitulos del balance al 31 de diciembre de 2018y 2017 es el siguiente:

Euros

31/12/2018

31/12/2017

Depésitos a la vista

97.613.085,90

85.855.018,90

Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar - 326,21
Otros créditos 4.545.090,57 4.865.350,04
Créditos a intermediarios financieros 102.158.176,47 90.720.695,15
Préstamos y créditos 14.225.330,53 9.359.029,01
Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar 7.798,57 1.503,50
Saldos transitorios por operaciones con valores 8.232.121,28 3.483.512,38
Otras deudas 5.174,65 232.902,91
Deudas con intermediarios financieros 22.470.425,03 13.076.947,80

Al 31 de diciembre de 2018 |a partida “Otros créditos” incluye por un importe de 2.850.000,00 euros la garantia
exigida por BME Clearing como Entidad de Contrapartida Central a la Sociedad para operar en el mercado
nacional de renta variable y derivados como miembro compensador. Asimismo, dicha partida incluye los activos
financieros con empresas del grupo por un importe de 801.338,10 euros.

Durante et ejercicio 2018, el tipo de interés medio de los depésitos a la vista se ha situado entre -0,40% y 0,50%
{entre -0,40% y 0,75% en el ejercicio 2017).

Los intereses devengados durante et ejercicio 2018 por los depdsitos a la vista mantenidos por la Sociedad
ascienden a 45.693,22 euros (87.250,88 euros en el ejercicio 2017), y se encuentran registrados en el epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 13).

El detalle de los préstamos y créditos y sus vencimientos otorgados a la Sociedad a 31 de diciembre de 2018

es el siguiente:

Euros
Entidad Limite Dispuesto Vencimiento
Entidad 1 3.000.000 1.696.451,01 25/11/2019
Entidad 2 5.000.000 3.337.134,88 30/06/2019
Entidad 3 1.500.000 1.401.741,22 16/10/2019
Entidad 4 2.000.000 1.999.016,40 25/08/2019
Entidad 5 6.000.000 4,094.922,91 02/03/2019
Entidad 6 300.000 294.564,11 01/01/2019
Entidad 7 1.500.000 1.401.500,00 27/11/2019
19.300.000 | 14.225.330,53

El tipo de interés de las polizas vigentes al 31 de diciembre de 2018 varia entre el 1,15% y el 1,95%. Los
intereses devengados durante el ejercicio 2018 por los préstamos y créditos mantenidos por la Sociedad
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epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 13).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los clientes mantienen con la Entidad saldos de efectivo para realizar
operaciones con valores & instrumentos financieros que figuran re
por operaciones de valores”. Tal como establece la normativa vigente, los
de valores” confiados por los clientes estan depositados en entidades de crédito e identificados com

de clientes”.

Créditos y deudas con particulares

gistrados en la cuenta *Saldos fransitorios
“Saldos transitorios por operaciones

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la composicion de los saldos con particulares, es ¢l siguiente:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Créditos y anticipos por operaciones de valores 8.867.464,24 | 2.666.039,93
Otros créditos 2.022.810,98 2.854.465,63
Activos dudosos 723.429,13 713.927,01
Correcciones de valor por deterioro (750.526,73) (676.514,90)
Créditos a particulares 10.863.177,62 | 5.557.917,67
Saldos transitorios por operaciones con valores 80.856.200,22 | 70.228.744,22
Garantias por operaciones con derivados 4.158.029,30 | 4.911.777,33
Otros débitos 12.765,39 172.717.87
Peudas con particulares 85.026.994,91 | 75.313.239,42

Al 31 de diciembre de 2018 la partida “Otros créditos” incluye principaimente el saldo deudor
Holding procedente del contrato marco de liquidez (véase Nota 1} por impo
deudor en concepto de impuesto de sociedades por actuar ésta como socie:

rte de 1.092.760,0
dad mediadora en la liquidacion del

impuesto de las sociedades del grupo GVC Gaesco por importe de 16.267,45 euros.

El movimiento de los activos clasificados como dudosos, durante los ejercicios 2018y 2

con GVC Gaesco
5 euros y el saldo

017 es el siguiente:

Euros
2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio 713.927,01 725.274,35
(+) Altas 287.884,90 19.685,65
(-) Cancelaciones / Traspasos a fallidos (278.382,78) (31.032,99)
Saldo al cierre del ejercicio 723.429,13 713.927,01
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El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro originadas por el riesgo
de crédito, durante los ejercicios 2018 y 2017, es el siguiente:

Euros
2018 2017

Correcciones de valor por deterioro al inicio del gjercicio 676.514,90 697.118,45

(+) Correccién valorativa por deterioro - recuperaciones (Nota 13) - (25.305,00)

(-) Correccién valorativa por deterioro — pérdidas (Nota 13) 287.884,93 35.734,44

{(+) Traspaso de provisién dotadas - -

(-) Salidas y reducciones (213.873,10) (31.032,99)
Correcciones de valor por deterioro al cierre del ejercicio 750.526,73 676.514,90

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los clientes mantienen con la Entidad saldos de efectivo para realizar
operaciones con valores e instrumentos financieros que figuran registrados en la cuenta “Saldos transitorios
por operaciones de valores” asl como garantias en efectivo recibidas de los clientes por ia contratacién de
derivados financieros. Tal como establece la normativa vigente, los “Saldos transitorios por operaciones de
valores” confiados por los clientes estan depositados en entidades de credito e identificados como saldos de
clientes.

Las garantias por operaciones en derivados financieros se hallan depositadas en las entidades emisoras y/o
intermediadoras de los derivados financieros en la parte exigida por estas entidades y las garantias adicionales
exigidas por la Sociedad en la tesoreria y efectivos propios de la misma.

El resumen de las garantias exigidas por las entidades emisoras y/o intermediadores de los derivados es como
sigue:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
MEFF - EUREX - Anotados en nombre de clientes (*) 621.514,44 333.697,40
Otros Intermediarios financieros - Anotados en cuentas globales 3.536.514,86 | 4.578.079,93
Garantias exigidas 4.158.029,30 | 4.911.777,33

(*) Se presentan los saldos de garantias exigidas por su valor neto entre las garantias demandas por MEFF —
EUREX (2.471.134,63 euros) y las que la Sociedad ha solicitado a sus clientes (10.092.649,07 euros).
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La comparacion entre el valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros se detalla a

continuacién:
Euros
Ejercicio 2018 Ejercicio 2017
Valor . Valor .
Activos Razonable Valor en libros Razonable Valor en libros
Instrumentos de capital 628.114,77 628.114,77 472.152,93 472.152,93
Valores representativos de deuda 6.743,57 6.743,57 6.633,30 6.633,30
Inversiones crediticias y otros activos financieros 113.021.354,091 113.021.354,09 | 96.278.612,82 96.278.612,82
Total 113.656.212,43 | 113.656.212,43 | 96.757.399,05 96.757.399,05
Euros
Ejercicio 2018 Ejercicio 2017
Valor . Valor .
Pasivos Razonable Valor en libros Razonable Valor en libros
Deudas con entidades de crédito 14.225.330,53 | 14.225.330,53 9.359.029,01 9.359.029,01
Otras deudas y pasivos financieros 93.839.554,43 | 93.839.554,43| 79.666.744,84 79.666.744,84
Total 108.064.884,96 | 108.064.884,96 |  89.025.773,85 | 89.025.773,85

La Sociedad determina el valor razonable de los instrumentos financieros tomando como referencia las
cotizaciones publicadas en mercados activos cuando éstas estan disponibles. En el caso de participaciones no

cotizadas, el valor razonable se determina considerando el menor importe entre el valor tedrico contable de la
participada y su coste en libros.

En el caso de los activos y pasivos financieros valorados a coste amortizado, la variacion de valor razonable
como consecuencia de cambios en la curva de tipos de interés no se considera significativa al tener
principalmente vencimientos o renovaciones de fipos de interés inferiores a los doce meses.
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El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2018 y 2017 ha sido el siguiente:
Euros
31/12/2017 Altas Bajas Traspasos 31/12/2018
Construcciones 666.420,29 - - - 666.420,29
Instalaciones Técnicas 1.417.776,86 216.298,31| (175.080,75) - 1.458.994,42
Mobiliario y enseres 1.479.255,23 25.004,05 | (355.900,94) - 1.148.358,34
Equipos proceso informacién 2.822.270,30 135.581,591 (1.270.415,57) - 1.687.436,32
Valor de coste 6.385.722,68 376.883,95 | (1.801.397,26) - 4.961.209,37
Construcciones (130.351,62) (13.025,76) - - (143.377,38)
Instalaciones Técnicas (686.086,23) | (129.18 1,15} 175.080,75 - {640.186,63)
Mobiliario y enseres (1.059.396,31) (98.932,28) 355.900,94 - (802.427,65)
Equipos proceso informacion | (2.427.224,30)| (149.61 8.,56)| 1.270.415,57 - (1.306.427,29
Amortizacion acumulada (4.303.058,46) |  (390.757,75) 1.801.397,26 - {2.892.418,95
Valor Neto 2.082.664,22 (13.873,80) - - 2.068.790,42
Euros
31/12/2016 Altas Bajas Traspasos 31/12/2017

Construcciones 666.420,29 - - - 666.420,29
Instalaciones Técnicas 1.347.712,33 66.408,61 - - 1.417.776,86
Mobiliario y enseres 1.443.085,75 43.351,27 (3.525,87) - 1.479.255,23
Equipos proceso informacién 2.700.426,58 121.843,72 - - 2.822.270,30
Valor de coste 6.157.644,95 231.603,60 (3.52587) - 6.385.722,68
Construcciones (117.325,86) (13.025,76) - - (130.351,62)
Instalaciones Técnicas {562.239,49) (123.846,74) - - (686.086,23)
Mobiliario y enseres (956.770,21)| (106.151,97) 3.525,87 - (1.059.396,31)
Equipos proceso informacion (2.263.628,56) (163.595,74) - (2.427.224,30)
Amortizacion acumulada (3.899.964,12) |  (406.620,21) 3.525,87 - {(4.303.058,46
Valor Neto 2.257.680,83| (175.016,61) - - 2.082.664,22

El cargo en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018 por dotacién a la amortiz

material asciende a 390.757,75 euros (406.620,21 euros en 2017).

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad ha procedido a dar de baj

de 1.801.397,26 euros.

acion del inmovilizado

a inmovilizado totalmente amortizado por importe

Todos los elementos de inmovilizado material estén adscritos a la actividad de la Sociedad, y se hallan libres de

cargas y gravamenes.
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Los elementos de inmovilizado material totalmente amortizados y en uso al 31 de diciembre de 2018 ascienden a
1.166.896,99 euros (2.676.622,07 euros a 31 de diciembre de 2017).

Durante el gjercicio 2018 la Sociedad no ha registrado pérdidas por el deterioro del inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2018, |a totalidad del inmovilizado material correspondia a activos de uso propio.

8. Activo Intangible

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2018 y 2017 ha sido el siguiente:

Furos
31/12/2017 Altas Bajas Traspasos 31/12/2018
Propiedad Industrial 984,35 - - 984,35
Fondo de Comercio 35.541.840,42 - - - 35.541.840,42
Aplicaciones Informaticas 24.138.288,96 1.063.466,65 | (76.296,27) - 25.125.459,34
Derechos adquiridos (véase Nota 6-€) 415.000,00 415.000,00 - 830.000,00
Valor de Coste 60.096.113,73 1.478.466,65 | (76.296,27) - 61.498.284,11
Propiedad Industrial (180,40) (196,80) - - (377,20)
Fondo de Comercio (35.541.840,42) - - (35.541.840,42)
Aplicaciones Informaticas (21.727.116,39) (886.630,17) 76.296,27 (22.537.450,29)
Derechos adquiridos (véase Nota 6-¢) (83.000,00) (89.512,71) - (172.512,71
Amortizacién acumulada (57.352.137,21) (976.339,68) 76.296,27 - (58.252.180,62
Valor Neto 2.743.976,52 502.126,97 - - 3.246.103,49
Euros
31/12/2016 Altas Bajas Traspasos 31/12/2017

Propiedad Industrial - 084,35 - - 984,35
Fondo de Comercio 35.541.840,42 - . - 35.541.840,42
Aplicaciones Informaticas 22.854.396,29 1.283.892,67 - - 24.138.288,96
Aplicaciones Informaticas en curso 20.665,11 - (20.665,11) - -
Derechos adquiridos {véase Nota 6-¢) 415.000,00 - - - 415.000,00
Valor de Coste 58.831.901,82 1.284.877,02 | (20.665,11) - 60.096.113,73
Propiedad Industrial - (180,40) - - (180,40)
Fondo de Comercio (35.541.840,42) - - - (35.541.840,42)
Aplicaciones InformAticas (20.885.966,06) (841.150,33) - (21.727.116,39)
Derechos adquiridos (véase Nota 6-¢) (41.500,00) (41.500,00) - - {83.000,00)
Amortizacién acumulada (56.469.306,48) (882.830,73) - - (57.352.137,21)
Valor Neto 2.362.595,34 402.046,29 | (20.665,11) - 2.743.976,52
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Las altas de inmovilizado intangible del ejercicio 2018 corresponden principalmente a mejoras en software y
aplicaciones informaticas por importe de1.063.466,65 euros (1 .283.892,67 euros en el ejercicio 2017).

Adicionalmente, con fecha 1 de abril de 2018, se ha transferido la cartera de clientes del agente ATIMSA, S.L,
cuyo precio de adquisicion se ha acordado en la cantidad de 340.000,00 euros. Asimismo, con fecha 1 de ociubre
de 2018, se ha transferido la rama de actividad constituida por ta intermediacion en mercados organizados y la
gestion discrecional de carteras de clientes de Interbrokers Espaiiola de Valores, Agencia de Valores, S.A., cuyo

precio de adquisicion se ha acordado en la cantidad de 75.000,00 euros.

Al 31 de diciembre de 2018, los elementos de inmovilizado inmaterial correspondiente a aplicaciones informaticas
totalmente amortizados y en uso ascienden a 20.395.651,14 euros (19.695.303,72 euros a 31 de diciembre de

2017).

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad procedié a amortizar la totalidad del fondo de comercio registrado a 31 de
diciembre de 2015 con cargo a reservas, correspondiente a la adquisicion en el ejercicio 2008 de la rama de
actividad de mercados organizados de Gaesco Bolsa, S.V., S.A. y del negocio de General de Valores y Cambios,
S.V., S.A. porimporte de 35.541.840,42 euros y a la disolucién y absorcion durante el gjercicio 2015 de la sociedad
participada Projectes Borsaris, S.L.U. por importe de 363.907,13 por un importe neto del efecto fiscal de
26.656.380,32 euros {véase Nota 11). Dicha amortizacién anticipada ha supuesto el registro de un activo fiscal
diferido por importe de 6.126.698,17 euros al 31 de diciembre de 2018 {6.546.486,79 euros al 31 de diciembre de

2017) (véase Nota 186).

9. Resto de activos y pasives

La composicion del saldo de estos capitulos del balance, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

Euros

31/12/2018 31/12/2017

Comisiones y gastos pagados no devengados
Comisiones e ingresos devengados no cobrados

620.135,92 617.176,13
350.013,15 627.655,10

Periodificaciones de activo

970.149,07 | 1.244.831,23

Fianzas alquiler
Otras fianzas
Otros

172.855,11 126.855,11
22.170,83 92.096,15
29.603,75 33.990,45

Otros activos financieros

224.629,69 252.941,71

Total resto de activos

1.194.778,76 | 1.497.772,94
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Euros
31/12/2018 31/12/2017
Gastos devengados no vencidos 1.912.525,71 1.943.760,33
Otras periodificaciones 96.018,22 124.989,20
Periodificaciones de pasivo 2.008.543,93 | 2.068.749,53

Administraciones publicas:

-IVA 201.478,22 214.661,11
- Retenciones por IRPF 209.987,25 227.088,69
- Otras retenciones 59.221,45 85.392,46
- Organismos de 1a Seguridad Social 129.453,30 134.808,05
Deudas a proveedores y acreedores de servicios (véase Nota 6) 567.465,02 635.586,63
Otros pasivos 1.167.605,24 | 1.297.536,94
Total resto de pasivos 3.176.149,17) 3.366.286,47

Al 31 de diciembre de 2018, la partida "Gastos devengados no vencidos” incluye principalmente comisiones
pendientes de pago a representantes de la Sociedad y periodificaciones de gastos de administracion y costes de
mercado por importes de 798.346,66 y 1.029.777,33 euros, respectivamente (867.927.44 y 966.520,16 euros,
respectivamente, a 31 de diciembre de 2017).

10. Operaciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos del balance de 1a Sociedad denominados en monedas distintas al euro al 31 de diciembre
de 2018 y 2017, son como sigue:

Importes en miles de unidades monetarias
31/12/2018 31/12/2017
Activos Pasivos Activos Pasivos

En divisa En Euros | En divisa En Euros | En divisa En Euros | En divisa En Euros
Dolar USA 2.949 2.567 2.864 2.493 1.935 1.613 3.313 2.763
Libra Esterlina 72 32 47 54 154 174 - .
Franco Suizo 69 60 42 37 35 30 22 19
Yen Japonés 2.542 20 2.536 20 3772 28 3.760 28
Délar Hong-Kong 10 1 9 1 9 1 8 1
Délar Canadiense 20 13 16 10 58 39 - -
Corona Danesa 7 1 - - 3 - - -
Corona Noruega 1 - - - 533 54 533 54
Dolar Australiano 11 7 - - 2 1 - -
Corona Sueca 8 1 - - 1 - 1 -

El importe neto de las diferencias de cambio reconocidas en ia cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018
ha supuesto un beneficio de 21.017,40 euros (28.316,84 euros en el ejercicio 2017). Dicho importe recoge,
fundamentalmente, los resultados que surgen al convertir las partidas monetarias del balance en moneda
extranjera a euros, excepio las derivadas de instrumentos financieros clasificados en la cartera de negociacion.
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Capital

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, el capital social de la Sociedad asciende a 7.960.840,00 euros, representado
por 796.084 acciones nominativas de 10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas,
con los mismos derechos econdomicos y politicos; no existiendo resiricciones a la libre transmisibilidad de las
acciones. Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa.

Con fecha 26 de septiembre de 2016, el Accionista Unico de la Sociedad decidi¢ ampliar el capital social en
503.610,00 euros mediante la emision de 50.361 acciones de 10 euros de valor nominal cada una, de la misma
clase, y una prima de emision de 2.496.300,00 euros, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por su
accionista unico.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la totalidad de las acciones que componen el capital social de la Sociedad
pertenecen a GVC Gaesco Holding, S.L. (matriz del Grupo GVC Gaesco}. Por tanto, la entidad es una Sociedad
Unipersonal de las contempladas en el articulo 16 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital {véase
Nota 1-a).

Prima de emisién

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente utilizar el saldo de 1a prima de emision para ampliar capital
y no establece ninguna restriccién respecto a la disponibilidad de este saldo,

Con fecha 28 de abril de 2018 la Junta de Accionistas aprobo la compensacién de la reserva por resultados
negativos de ejercicios anteriores contra la reserva por prima de emision, segan el siguiente detalle:

Euros
Prima de emisién a 31 de diciembre de 2016 26.428.119,72
Aplicacién de resultados negativos de ejercicios anteriores (*) {20.494.388,66)
Prima de emisién ajustada 5.933.730,86
Resultados negativos de ejercicios anteriores -

(*) Reserva por resultados negativos de ejercicios anteriores una vez aplicado el resultado del
gjercicio 2017 y compensada la Reserva por Fondo de Comercio (véase apartado Reserva por
Fondo de Comercio).

Reservas

La composicion al 31 de diciembre de 2018 y 2017 del capitulo de reservas es como sigue:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Reserva Legal 1.544.075,04 1.544,075,04
Reservas estatutarias 6.407.870,00 6.407.870,00
Reservas voluntarias (gastos de ampliacién de capital) {314.285,16) (314.285,16)
Resultados negativos de ejercicios anteriores (754.250,27) -
Total Reservas 6.883.409,61 7.637.659,88
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Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital las sociedades gue obtengan beneficios
en ¢l ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos,
el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que ¢l patrimonioc neto de la
Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de
dichas pérdidas y destinandose 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% det capital social,
esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la reserva legal no alcanzaba el 20% del
Capital Social.

Reserva por Fondo de Comercio

De acuerdo a la disposicion final decimotercera de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas, en los
ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2016, la reserva por fondo de comercio sera disponible a partir de
esa fecha en el importe que supere el fondo de comercio contabilizado en el activo del balance.

En este sentido, con fecha 28 de abril de 2018, la Junta de Accionistas aprobd la aplicacion de esta reserva por
importe de 12.837.295,80 euros, a compensar la reserva por resultados negativos de ejercicios anteriores:

Euros
Reserva por Fondo de Comercio a 31 de diciembre de 2016 12.837.295,80
Aplicacion de resultados negativos de ejercicios anterjores (*} (33.331.684,66)
Resultados negativos de ejercicios anteriores ajustados (20.494.388,66

(*) Importe resultante una vez aplicado el resultado del cjercicio 2017.

12. Riesgos y compromisos contingentes

a) Los compromisos mas significativos por la Sociedad se refieren a los recursos gestionados y custodiados de
clientes, detallados en la Nota 19 de esta memoria.

b) La Sociedad no tiene valores cedidos en préstamo.
c) Al cierre del ejercicio, no existen compromisos por aseguramiento de emisiones.

d) Al 31 de diciembre de 2018, el limite concedido de los contratos destinados a facilitar financiacion para
operaciones de clientes con instrumentos financieros asciende a 2.210.000,00 euros, de los cuales ia totalidad
se encontraba dispuesto a dicha fecha (3.179.000,00 euros de limite a 31 de diciembre de 2017).

@) La Sociedad, en su condicion de miembro de las Bolsas de Valores de Barcelona, Madrid y Valencia y del
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A., tiene constituida una fianza cuya finalidad es
garantizar de forma colectiva con los restantes miembros de dichas Bolsas, el cumplimiento de las obligaciones
que contraigan con ocasion de las operaciones del mercado bursatil en que participen o medien. Al 31 de
diciembre de 2018 el importe de dicha fianza asciende a 2.350.000,00 euros {3.808.660,67 euros a 31 de
diciembre de 2017) (véase Nota 19).
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f) A efectos informativos, dentro de otras cuentas de orden se reflejan, al 31 de diciembre de 2018, las drdenes
de clientes pendientes de liquidar por un importe total de 17.155.598,42 euros (31.383.419,16 euros a 31 de
diciembre de 2017), de las cuales 7.478.977,71 euros (1 5.260.748,05 euros a 31 de diciembre de 2017)
corresponden a ordenes de compra y 0.676.620,71 euros (16.113.671,11 euros a 31 de diciembre de 2017} a
ordenes de venta (véase Nota 19).

g) Provisiones:

El movimiento de este capitulo del balance de situacion durante &l ejercicio 2018 es el siguiente:

Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2017 722.867,04
Dotaciones registradas durante ¢l ejercicio 2018 133.812,10
Recuperaciones registradas durante el ejercicio 2013 -
Aplicaciones registradas durante el ejercicio 2018 (625.099,37)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 231.579,77

Las dotaciones realizadas durante el ejercicio 2018 incluyen la dotacién a provisiones para cubrir riesgos de
crédito derivados de la actividad de intermediacion y gestion por importe de 91.812,10 euros, registrados en
el capitulo “Pérdidas por detetioro de activos financieros (neto)" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las aplicaciones de provisiones corresponden a los pagos realizados durante el ejercicio 2018 en relacién al
riesgo de crédito derivado de la actividad de intermediacién y gestion por importe de 700 miles de euros.

13. Intereses. Rendimientos de instrumentos de capital Comisiones, Resultado de operaciones financieras

QOtros productos y cargas de explotacién y Pérdidas por deterioro de activos financieros

a) Eldetalle de los ingresos por intereses y dividendos, asi como de los gastos por intereses correspondientes a
los ejercicios 2018 y 2017, es el siguiente:

Euros
Ingresos Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Adquisicién temporal de activos (véase Nota 6) - 6.546,82
Depositos a la vista y a plazo (véase Nota 6) 45.693,22 87.250,88
Resto 29.932.64 13.296,92
Intereses y rendimientos asimilados de los activos financieros 75.625,86 107.094,62
Oftros intereses y rendimientos 30.066,83 439,89
Total intereses y rendimientos asimilados 105.692,69 107.534,51

En los ejercicios 2018 y 2017, el saldo de la cuenta “Resto” del detalle anterior incluye, principalmente, el
importe de los intereses devengados de créditos a particulares (véase Nota 6).
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Euros
Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017

Ingresos

Dividendos de acciones y participaciones 6.519,93 5.493,69

En los ejercicios 2018 y 2017, no se han devengado dividendos procedentes de entidades del Grupo.

Euros
Gastos Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Cesi6n temporal de activos - 16.756,93
Depbsitos 96.244,94 62.584,66
Préstamos y créditos (véase Nota 6) 236.152,56 147.464,83
Intereses y cargas asimiladas 332.397,50 226.806,42

b) Eldetalle de los ingresos y gastos por comisiones correspondiente a los ejercicios 2018 y 2017, es el siguiente:

Euros

Ingresos

Ejercicio 2018

Ejercicio 2017

Tramitacion y ejecucion de drdenes de clientes

11.960.222,47

13.026.621,89

Aseguramiento y colocacién de emisiones 626.029,22 605.873,00
Comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva 8.554.238,10 | 8.023.723,92
Depésito y anotacion de valores 1.566.555,45| 1.716.781,81
Gestion de carteras 689.020,11 921.812,51
Asesoramiento en materia de inversion 4,109,887 -

Otras comisiones 3,093.317,04 | 1.474.068,30
Comisiones percibidas 26.493.492,26 | 25.768.881,43

El saldo de la cuenta “Tramitacion y ejecucién de érdenes de clientes” corresponde a comisiones percibidas
por la intermediacion de 6rdenes de clientes para compraventa de valores, tanto en mercades nacionales como

internacionales.
Euros
Gastos Ejercicio 2018 § Ejercicio 2017
Operaciones con valores 391.068,24 402.083,30
Operaciones con instrumentos derivados 487.715,71 461.424,10
Comisiones satisfechas a mercados 244.353,79 317.253,92
Comisiones cedidas a representantes 8.750.809,45| 8.430.453,35
Otras comisiones 259.896,79 563.909,31
Comisiones y corretajes satisfechos 10.133.843,98 | 10.175.124,48
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En la cuenta “Comisiones cedidas a representantes” del cuadro anterior se incluyen, fundamentalmente, las
comisiones cedidas en concepto de intermediacién en operaciones del mercado de valores y de

comercializacion de instituciones de inversién colectiva.

¢) Los resultados de operaciones financieras corresponden principaimente al resultado de la cartera de
negociacién. Su composicion en los ejercicios 2018 y 2017 es la siguiente:

Euros

Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Activos monetarios y deuda piblica 88.006,44 61.199,58
Otros valores de renta fija cartera interior 52.526,12 31.861,82
Otros valores de renta fija cartera exterior 309.450.85 589.138,09
Acciones y participaciones cartera interior 11.178,57 76.749,32
Acciones y participaciones cartera exterior 14.103,87 (60.024,95)
Derivados de negociacion 41.691,35 (20.401,98)
Otros ingresos (pérdidas) (8.256,86) (8.153,23)
Total ganancia (pérdida) en inversiones financieras 508.700,34 670.368,65

d) El detalle de las pérdidas por deterioro de valor de los activos financieros en los ejercicios 2018 y 2017, es el

siguiente:
Euros

Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Pérdidas por deterioro de valor (véase Nota 6-d) (379.697,00) (35.734,44)
Recuperaciones de valor - 25.305,00
Créditos y otros activos financieros de renta fija {379.697,00) (10.429,44)
Pérdidas por deterioro de valor (5,00) (50,71)
Recuperaciones de valor - -
Instrumentos de capital (5,00) (50,71)
Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros (379.702,00) (10.480,15)
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e) A continuacion, se muestra un resumen de la partida “Otros productos de explotacién® en los ejercicios 2018 y
2017:

Euros
Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Prestacion de servicios administrativos 48.011,69 21.354,17
Ingresos por plataformas y servicios informacion 163.156,09 169.202,60
Ingresos por alquileres 14.875,00 14.400,00
Otros 20.559,03 31.758,10
Otros productos de explotacidn 246.601,81 236.714,87

f) El detalle de la partida “Otras cargas de explotacién”, en los ejercicios 2018 y 2017, es el siguiente:

Euros
Fjercicio Ejercicio
2018 2017
Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones (véase Nota 1 h) 413.083,78| 396.554,60
Aportaciones al Fondo de Resolucion Nacional (véase Nota 1 h) 7.175,00 26.650,00
Otros gastos 188.693,811 238.710,53
Otras cargas de explotacidn 608.952,59| 661.915,13
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Los gastos de personal correspondientes a los ejercicios 2018 y 2017, se desglosan de la forma siguiente:

Euros

Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017

Sueldos y salarios 5.931.410,73 | 6.010.190,15
Indemnizaciones 393.645,01 121.042,75
Cuotas a la Seguridad Social 1.291.301,14 | 1.298.482,81
Aportaciones a fondos de pensiones 70.997,97 116.344,75
Otros gastos sociales 321.819,85 134.827,22
8.009.174,70§ 7.680.887,68

b) Numero 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 continuacién:

2018 2017
Empleaggs a! Qlene del Numero Empleaggs a! (;lerre del Numero
jercicio Medio de jercicio Medio de
Mujeres | Hombres | Total | Empleados | Mujeres | Hombres | Total | Empleados
Alta direccion 1 1 2 2 1 1 2 2
Directivos y titulados superiores 17 39 56 58 20 36 56 58
Adrplmstratwos, comerciales y 32 21 53 53 35 30 65 65
similares
50 61 111 113 56 67 123 125

Durante los sjercicios 2018 y 2017 la plantilla de la Sociedad no ha contado con empleados con discapacidad

mayor o igual al 33%.
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15. Gastos generales

El detalle del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios 2018 y
2017, es el siguiente:

Euros

Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Alquileres 1.218.348,461 1.158.722,59
Conservacion y reparacion 250.057,59 295.176,09
Servicios de profesionales independientes 715.160,67 374.089,57
Organos de gobierno 9.232,61 4.000,00
Representacién y desplazamiento 312.761,11 329.832,54
Sistemas [nformaticos 1.915.196,07| 1.636.772,50
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 249.418,07 234.959,52
Suministros 129.539,57 137.598,73
Comunicaciones 2.605.274,54 | 2.783.922,56
Otros gastos generales 385.130,20 480.254,03
Tributos 196.978,52 191.499,86
Gastos generales 7.987.097.41 | 7.626.827,99

En la partida “Servicios de profesionales independientes” se incluyen, entre otros, los honorarios de auditoria
{véase Nota 22).

Arrendamientos operativos

Al cierre del ejercicio 2018, la Sociedad tiene contratadas con los arrendadores las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos
comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente:

Miles de Euros
2018 2017
Menos de un afio 761 873
Entre uno y cinco afios 3.152 3.555
Mis de cinco afios 1.091 65
Total cuotas minimas (valor nominal) 5.003 4.493
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Asimismo, en su condicion de arrendatario, el detalle de los contratos de arrendamiento operative que han
devengado un gasto por alquiler en €l gjercicio 2018, correspondientes a la sede central y resto de oficinas de la
Sociedad, es el siguiente:

. Fecha de puc

Oficina . Gasto devengado eiercicio
vencimiento

2018
Barcelona 01/09/2027 516.025,37
Madrid 28/02/2019 611.126.21
Girona 30/06/2019 22.352,90
Valencia 31/07/2020 24.232,20
Sevilla 30/10/2021 44.611,78
1.218.348,46

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

La Digposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades
de Capital para la mejora del gobiemo corporativo (que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de
modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad
en las operaciones comerciaies), establece que todas las sociedades mercantiles incluirén de forma expresa en la
memoria de sus cuentas anuales su periodo medio de pago a proveedores. En este sentido, el periodo medio de
pago a proveedores de la Sociedad, al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, asciende a 15,24 y 16,48 dias,

respectivamente.
2018 | 2017
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 15,24 16,48
Ratio de operaciones pagadas 15,24 16,16
Ratio de operaciones pendientes de pago 15,26 20,80
Euros
Total pagos realizados 18.871.806,12 19.138.477,19
Total pagos pendientes 1.092.755,68 1.410.826,37

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

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién. No obstante, a falta de
informacién fiable sobre el momento en que se produce la entrega de los bienes o la prestacion de servicios, se
podra tomar la fecha de la recepcion de la factura.

16. Situacion fiscal

Desde el ejercicio 2016 inclusive, la Sociedad, conjuntamente con ¢l resto de sociedades del Grupo GVC, forma
parte, a efectos de la declaracion del Impuesto sobre Sociedades, de! Grupo Fiscal integrado por la sociedad
dominante Hacve Assets, S.L. y sus sociedades dependientes (véase Nota 1), que cumplen con las condiciones
establecidas en la normativa vigente.
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La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades correspondiente a

los ejercicios 2018 y 2017 es la siguiente:

Euros

2018

2017

Resultado contable antes de impuestos (1.477.341,18) (998.340,25)

Diferencias permanentes 43.270,00 6.929,41
Diferencias temporales (2.275.524,91) (2.249.289,93)
Base imponible (resultado fiscal) (3.709.596,09) |  (3.240.700,77)

Al 31 de diciembre de 2018 las diferencias temporales corresponden principalmente a la amortizacion fiscal del
fondo de comercio por importe de 1.758.896,66 euros ¥ a provisiones de riesgos y gastos por importe de

533.287,27 euros.

ii. Conciliacién entre el resuitado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades, correspondientes a los

ejercicios 2018 y 2017, se muestra a continuacién:

Euros

2018 2017

Resultado contable antes de impuestos
Diferencias permanentes

(1.477.341,18) | (998.340,25)
43.270,00 6.929,41

Base contable

(1.434.071,18) | (991.410,84)

Cuota al 25%

(358.517,80) | (247.852,71)

Ajuste por IS de ejercicios anteriores

3.762,73

Ajuste por créditos fiscales

689.340,85 -

Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la cuenta de
pérdidas y ganancias

330.823,05 | (244.089,98)
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iii. Bases imponibles negativas

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades elimina la limitacion temporal para la
aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacion cuantitativa del 70% de la base imponible
previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millon de euros. No obstante, lo anterior, la Ley 36/2014,
de 26 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2015, establece que, con efectos para los
periodos impositivos que se inicien en el afo 2016, el porcentaje de aplicacién serd el 60% (y no el 70 % establecido
con caracter general en la Ley 27/2014 anteriormente indicada).

Hasta el ejercicio 2015, la Sociedad reconocia los créditos fiscales derivadas de las bases imponibles negativas,
minorandolas por el efecto impositivo de la amortizacién fiscal del Fondo de Comercio (véase Nota 8), no
registrandose ni el activo fiscal diferido de las bases imponibles negativas ni el pasivo fiscal diferido equivalente a
la diferencia entre la amortizacion fiscal y contable del mencionado Fondo de Comercio ya que, mientras existan
las bases imponibles negativas (sin considerar el efecto impositivo de las amortizaciones fiscales del Fondo de
Comercio) el efecto impositivo es cero. En el ejercicio 2018, al amortizarse contablemente la totalidad del Fonde
de Comercio, se generd un activo fiscal diferido, por lo gue el pasivo reconocido en ejercicios anteriores se presenta
como parte del activo fiscal diferido y sin minorar el crédito de las bases imponibles negativas.

Las bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros, asi como los créditos
fiscales reconocidos derivados de las mismas, se muestran en el siguiente cuadro:

Euros
Ejercicio Bas; Imponible ¢ 45t Figcal
egativa
3009 110839982 337.759,10
2010 298523878  746.309,70
2011 265661329  664.153,33
2012 1.884.50636  471.126,59
2013 250.415,35 62.603,34
2017 179053731 447.634,33
2018 3.709.596.00  927.399,02
17.385.307,00  3.656.98591

Las bases imponibles negativas detalladas en el cuadro anterior corresponden a las bases imponibles negativas
generadas por la Sociedad no compensadas con las bases imponibles positivas del resto de sociedades que
conforman el Grupo GVC Gaesco.
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iv. Activos por impuesto diferido registrados

La diferencia entre la carga fiscal imputada al ejercicio 2018 y a los ejercicios pr
pagada © que habra de pagarse por esos ejercicios se registra en las cuentas
beneficios diferidos” o “Pasivos por impuest

El detalle y movimiento producido durante los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

ON5470057

ecedentes y la carga fiscal ya
“Activos por impuestos sobre
o sobre beneficios diferidos”, segin corresponda.

Euros
2018 Saldo " o . Saldo
. Adiciones Aplicaciones  Reversiones .
Inicial Final
Activos por impuestos diferidos:
Por bases imponibles negativas 3.418.927.74 927.399.02 - (689.340,85) 3.656.9859!1
Por amortizacion del inmovilizado (véase Nota 2-r) 20.062,49 - (7.441,62) - 12.620,87
Por amortizaciones aceleradas 1.703,37 - (212,94} 1.49043
Por deducciones pendientes de compensacion 8.983,56 1.240,27 - - 10.223,83
Por provisiones de riesgos y gastos 133.321,82 - (133.321,82) - -
Por amortizacion Fondo de comercio y otros activos
intangibles (véase Nota 8) 6.556.861,80 14.109,38 {444.273,01) - 6.126.698,17
Total activos por impuesto diferido 10.139.860,78 941.508,40 (584.009,11) (689.340,85) 9.808.019,22
Pasivos por impuestos diferidos:
Por amortizacion del inmovilizado 1.266,84 - (1.018,51) - 248,33
Por plusvalia de la cartera de inversiones - 31.638,49 - - 31.638,49
Total pasivos por impuesto diferido 1.266,84 31.638,49 {1.018,51) - 31.886,82
Euros
2017 Saldo L L . Saldo
. Adiciones Aplicaciones  Reversiones i
Inicial Final
Activos por impuestos diferidos:
Por bases imponibles negativas 2.971.293,41 447.634,33 - - 3.418.927.74
Por amortizacion del inmovilizado (véase Nota 2-r) 37.171,70 - (17.109,21) - 20.062,49
Por amortizaciones aceleradas 1.916,31 8.983,56 (212,54 - 10.686,93
Por provisiones de riesgos y gastos 243.106,71 30.080,44 (139.865.34) - 133.321,82
Por amortizacién Fondo de comercio y otros activos
intangibies (véase Nota §) 6.995.947,30 5.187,50 (444.273,01) 6.556.861,80
Total activos por impuesto diferide 10.249.435,43 491,885,83 (601.460,49) - 10.139.860,78
Pasivos por impuestos diferidos:
Por ameortizaci6n del inmovilizado 2.285,35 - (1.018,51) - 1.266.84
Total pasivos por impuesto diferido 2.285,35 - (1.018,51}) - 1.266,34

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de situacion por

considerar los Administradores de la Socie
del Grupo fiscal al que pertenece la Sociedad es proba

anos.

dad que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros
ble que dichos activos sean recuperados en ¢l plazo de 10
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v. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Seguin establece 1a 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 prescripcién de cuatro afios. La Socledad tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales
todos los impuestos que le son de aplicacién desde el ejercicio 2014.

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

17. Gestién de riesgos

Los principales instrumentos financieros utilizados por la Sociedad son de forma resumida los siguientes:
Activos financieros:

Depésitos a la vista en entidades de crédito

- Depositos en garantia de operaciones de intermediacion
Cartera de negociacion
Adquisicion temporal de activos

Pasivos financieros

- Créditos bancarios

- Efectivo entregado por la clientela en garantia de operaciones de valores o por operaciones pendientes de
realizar

- Cesion temporal de activos

La Sociedad no ha utilizado instrumentos financieros como cobertura de riesgos en posiciones de balance y/o
transacciones realizadas o futuras. La valoracion de los instrumentos financieros se ha realizado de acuerdo con
los criterios de la normativa contable vigente y que se detalla en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales.

Los principales riesgos derivados de los instrumentos financieros son principalmente el riesgo de crédito y el riesgo
de precio (o de mercado) y, en menor medida, los demas riesgos de tipo de cambio, de liquidez y de tipo de interés.
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Riesgo de crédito

Como norma general, en las operaciones de intermediacion la Sociedad exige la provision previa de efectivo por
parte del ordenante 0, en su caso, la existencia de garantias suficientes, las cuales consisten principalmente en
valores depositados en la Sociedad. En el caso de operaciones con derivados, la provision de fondos exigida se
determina en base alas garantias exigidas por las propias camaras de compensacin y liquidacion de los mercados
correspondientes.

Los clientes unicamente pueden mantener una posicion global deudora con la Sociedad si existe una autorizacién
previa de los Organos de Direccion.

Los controles del cumplimiento de las medidas para reducir la exposicién del riesgo de crédito son basicamente
realizados a traves de los controles informaticos y del seguimiento directo del departamento correspondiente.
Todos los procedimientos y controles son supervisados por Auditoria Interna, que informa periddicamente de las
incidencias detectadas a la Direccién de la Sociedad.

Asimismo, en el caso de los instrumentos financieros mantenidos con intermediarios financieros (basicamente
cuentas corrientes y depositos) las normas internas de la Sociedad exigen, previo al inicio de operaciones, informe
favorable sobre su solvencia y prestigio en el mercado.

Riesgo de precio {0 mercado)

El riesgo de mercado, estrictamente financiero, de los instrumentos utilizados por la Sociedad viene determinado
basicamente por las operaciones que realiza la Sociedad por cuenta propia,

Para mitigar este riesgo, los Organos de Direccion de la Sociedad han establecido limitaciones en cuanto a
instrumentos en los que se puede operar (basicamente instrumentos que coticen en mercados organizados y que
tengan una gran liquidez), a las posiciones abiertas intradia y al cierre, asi como limitaciones de pérdidas maximas
{(*stop losses").

La Unidad de Control es la responsable de la supervision continuada del cumplimiento de la normativa establecida.
Riesgo de tipo de cambio

La exposicién al riesgo de tipo de cambio surge basicamente por las posiciones en divisas que la Sociedad
mantiene con intermediarios financieros derivadas de las operaciones de compra-venta de valores e instrumentos
financieros realizados por cuenta de los clientes. En consecuencia, la posicion neta en las distintas divisas no es
significativa en el contexto del balance y volumen de actividad de la Sociedad.

La evaluacion del riesgo de variaciones del tipo de cambio en la posicién neta en divisas la realiza el Departamento
de Tesoreria de forma diaria.

Riesgo de tipo de interés

El grado actual de exposicion al riesgo de tipo de interés es muy bajo, ya que los activos y pasivos financieros
sensibles a variaciones a tipo de interés son a muy corto plazo.
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Riesgo de liquidez

Tal como se ha mencionado en apartados anteriores, las posiciones mantenidas en instrumentos financieros en
su mayor parte son a la vista 0 a muy corto plazo. La Sociedad, en base a la normativa interna y a la reguladora
de las sociedades de inversién, tiene establecidos unos parametros y coeficientes de liquidez que aseguran el
cumplimiento de todos los compromigos de pago ¥ liquidacién de los pasivos financieros. Durante el ejercicio 2017
la Sociedad ha cumplido los niveles de liquidez establecidos por la normativa aplicable al respecto a las empresas
de servicios de inversién.

Un resumen de la clasificacion de activos y pasivos por plazos de vencimiento al 31 de diciembre de 2018 y 2017
se detalla en la Nota 6 de esta memoria.

18. Gestion del capital

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al accesa a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo ¥ 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 supervision 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 informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las
entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular 212014, de 23 de junio, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, 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
122008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, 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 gue establece la mencionada Circular se calgulan en funcién de
la exposicion de la Sociedad a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y ofros que puadan
derivarse de su actividad.

La estrategia de gestion de los recursos propios de ia 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 €l
cumplimiento de estos riesgos, fa Sociedad, y su Grupo consolidado, realizan una supervisién continua del perfil
de riesgos y del ambito de control establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en las
politicas de gestién 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 2013/38, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de
las entidades de crédito y las empresas de inversion, contiene las disposiciones relativas al acceso a la actividad
de las entidades, las modalidades de su gobierno y su marco de supervision, tales como las disposiciones que
regulen la autorizacion de la actividad, la adquisicion de participaciones cualificadas, el ejercicio de la libertad de
establecimiento y de la libre prestacién de servicios, y las facultades de las autoridades competentes de los Estados
Miembros de origen y de acogida a este respecto, asi como las disposiciones que regulen el capital inicial y la
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
proteccion de los inversores y los depositantes.
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Este nuevo paquete legislativo persigue, entre ofros aspectos:

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

Limitar el apalancamiento del mismo.

o T o

Prevenir y reducir los riesgos macroprudencial y sistémico.

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

e Desarrollar un marco normativo destinado a asegurar que las entidades cuentan con una estructura de
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 supervision continua sen informados mediante el informe Anual de Autoevaluacion de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por e! Consejo de Administracion.

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

19. 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.

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, del saldo de este epigrafe es la siguiente:

ON5470061

Euros
2018 2017

Avales y garantias concedidas

Participacion en la fianza colectiva (Nota 12) 2.350.000,00 3.808.660,67
Activos afectos a garantias propias o de terceros 1.437.617,78 1.939.617,08

Otros 275.356,84 275.356,84
Derivados financieros (Nota 6)

Futuros financieros sobre divisas - -

Opciones sobre valores o indices - =
Crédito concedido a clientes por operaciones de valores (Nota 12)

Crédito dispuesto 2.210.000,00 -

Crédito disponible - 3.179.000,00

6.272.974,62 9.202.634,59
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el epigrafe “Avales y garantias concedidas - Participacién en la fianza colectiva®
del detalle anterior recoge la participacién de la Sociedad en la fianza que las entidades adheridas al Servicio de
Compensacién y Liguidacién de Valores en su calidad de miembros, han constituido con el objeto de garantizar
entre ellas ef cumplimiento de las operaciones pendientes de liquidacion, que hubieran sido contratadas en las
Bolsas de Valores o a través del Sistema de Interconexién Bursatil.

Con la implantacidn de la reforma del sistema de contratacién y liquidacion en abril de 2016, las sociedades
miembros estan obligadas a depositar garantias diarias para cubrir el riesgo de compensacion y liquidacion. Al 31

de diciembre de 2018 las mencionadas garantias ascienden a 937.617.78 euros que se incluyen en el epigrafe de
“Avales y garantias concedidas - Activos afectos a garantias propias o de terceros’.

Otras cuentas de orden

La composicion, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, del saldo de este epigrafe es la siguiente:

Euros
2018 2017

Disponible en entidades de crédito 5.074.669.47 7.740.970,99
Ordenes de clientes pendientes de liquidar (Nota 12)

De compra 7.478.977,71 15.269.748,05

De venta 9.676.620,71 16.113.671,11
Depésitos de valores y otros instrumentos financieros

Propios 612.498,34 892.383,52

De terceros

Valores y otros instrumentos propios o de terceros en poder
de otras entidades

2.082.623.002,07

2.815.175.653,47

Propios 22.360,00 25.320,61
De terceros 217.953.055,72 | 207.266.013,11
Carteras gestionadas 66.588.737,94 118.484.734,09
Activos en suspenso regularizados 1.781.032,34 1.781.032,34
2.391,810.954,30 | 3.182.74%.527,29

La partida “Disponible en entidades de crédito”, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, recoge el importe no dispuesto
en las polizas de crédito contratadas con dichas entidades {véase Nota 6-c).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el saldo de la cuenta “Grdenes de clientes pendientes de liquidar”, tanto de
compra como de venta, recoge principaimente importes pendientes de liquidar con la Sociedad de Sistemas.

El saldo de la cuenta “Depésitos de valores y otros instrumentos financieros” recoge, principalmente, el valor
efectivo de los titulos propiedad de la Scciedad y de sus clientes, que se encuentran depositados en la misma, por
cuenta propia y de sus clientes.
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El saldo de la cuenta “Valores y otros instrumentos propios y de terceros en poder de otras entidades” recoge el
valor efectivo de los titulos propiedad de la Sociedad y de sus clientes, que estan subdepositados en custodios.

El desglose de los titulos depositados por contrapartida del deposiio y clase de instrumento financiero,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es como sigue:

Euros

2018

2017

Por contrapartida del depdsito:

Por clase de instrumento:
Renta variable

Anotaciones en cuenta, titulos fisicos y cdmaras nacionales
Gestoras y otros custodios extranjeros (cuentas globales)

2.083.235.500,41
217.975415,72

2.816.068.036,99
207.291.333,72

2.301.210.916,13

3.023.359.370,71

2.031.508.138,34

2.726.268.832,29

Renta fija 202.757.357,90 219.404.373,49
Otros instrumentos 66.945.419,89 77.686.164,93
2.301.210.916,13 | 3.023.359.370,71

El detalie de los patrimonios en carteras gestionadas por la Sociedad, a 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el

siguiente:
2018 2017
Patrimonio Pairimonio
NeC ° tr
Tramos {Miles de Euros) ontratos {Euros) B Contiatos (Euros)
Hasta 60 194 5.212.608,50 216 4.232.165,85
61 -300 134 25.269.210,19 248 33.245.089,83
301 —-600 30 13.192.439,02 60 24.750.937,21
601 - 1.500 16 15.459.121,55 32 28.248.855,77
1.501 - 6.000 4 7.455.358,08 12 28.007.685,43
Mads de 6.000 - - -
Total carteras gestionadas 428 66.588.737,94 568 118.484.734,09
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20. _Operaciones y saldos con partes vinculadas

Los saldos mantenidos con sociedades vinculadas al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, son los siguientes.

Euros
2018 2017

Resto de Resto de Resto de Resto de

activos pasivos activos pasivos
GVC Gaesco Holding, S.L. 1.110.850,00 - 1.804.563,96 -
GVC Gaesco Gestién, S.G.LL.C., S.A.U. 800.491,10 - 815.269,52 -
GVC Gaesco Pensiones, E.G.F.P., S. AU, 847,00 - 6.140,56 x
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U. - - 217,80 -
BEKA Finance , S8V, S.A. - . 30.386,94 -
Venturcap S.C.R. 100,95 : 101,69 -
Venturcap II S.C.R. - : 126,85 -
GEGA Assets, S.L. 387,50 - 387,50 -
Empresas del grupo 1.912.676,55 - 2.657.194,82 -
Otras partes vinculadas - - - -
Total 1.912.676,55 - 2.657.194,82 -

El saldo deudor con GVC Gaesco Holding corresponde, principalmente, al contrato marco de liquidez mantenido
con ciertas sociedades del grupo (véase Nota 1) por importe dispuesto de 1.092.760,05 euros, asi como al saldo
deudor en concepto de impuesto de sociedades por actuar asta como sociedad mediadora en la liquidacién del
impuesto de las sociedades del grupo GVC Gaesco por importe de 16.267,45 euros.
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Las transacciones efectuadas con empresas vinculadas durante los ejercicios 2018 y 2017, han sido las siguientes:

Euros
Ejercicio 2018 Ejercicio 2017

Gasto por | Ingresos por Otros Intereses Gasto por | Ingresos por Otros Intereses

comisiones | Comisiones Ingresos | devengados | comisiones Comisiones Ingresos | devengados
S\LCUGacsco Gestioén, S.G.LLC, ) 8.052.910,23 ) 3 ) 7.487.178,84 )
BEKA Finance, 5.V., S.A, - 352.733,86 | 13.696,99 - - 333.872,50 1.235,59
Welcome Capital Plataforma de
Financiacion Participativa, S.A. } ) (6.000,00) ) ) ) )
Empresas del Grupo y Asociadas - 8.405.644,09 7.696,99 - - 7.821.051,34 1.235,59 -
Otras partes vinculadas - - - - - - - -
Total - 8.405.644,09 7.696,99 - - 7.821.051,34 1.235,59 -

Los ingresos por comisiones corresponden principalmente a las comisiones cedidas por GVC Gaesco Gestion,
S.G.1I.C., S.A.U. ala Sociedad, por la comercializacion de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por
aquella a través de la red de agentes financieros de GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.

21. Servicio de atencidn al cliente

. W ——

La Orden 734/2004 de 11 de marzo del Mini
al cliente y el defensor del cliente de las enti
necesidad de elaborar un informe de las activi

e, igualmente, que un resumen del mismo se integre en la memoria anual de las entidades financieras.

steric de Economia, sobre los departamentos y servicios de atencion
dades financieras incluye en su articulo 17, entre otros aspectos, la
dades realizadas por estos servicios a lo largo del ejercicio anterior

El Servicio de Atencion al Cliente de la Sociedad esta integrado en los servicios de Atencian al Cliente del Grupo
GVC Gaesco el cual, en su memoria de actividades correspondiente al ejercicio 2018, ha informado que se han
producido 12 reclamaciones, de las cuales 6 han sido estimadas por el departamento, 1 archivadas por acuerdos

entre el cliente y la Sociedad y el resto han sido
la CNMV, la cual esta pendiente de resol
judicial. La Sociedad no estima que de d

no serian significativos.

desestimadas. De éstas, 1 reclamacion ha sido presentada ante
ucion al cierre del ejercicio de 2018 y no hay ninguna reclamacion por via
icha resolucion se deriven costes economicos y, en su ¢aso, los mismos

La Sociedad tenia pendiente a 31 de diciembre de 2015, la resolucién de una reclamacion en via judicial, la cual
rud de una sentencia reconocida en diciembre de 2016, por importe de

se ha resuelto desfavorablemente en vi

130.257,04 euros mas intereses y costas.
dichas resoluciones se deriven costes economicos y,

En relacion al resto de reclamaciones, la Sociedad no estima que de
en su caso, los mismos no serian significativos.
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22. Otra informacién — Remuneracion de los auditores

ON5470066

Durante los ejercicios 2018 y 2017, respectivamente, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas
y a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor

por control, propiedad comun o gestion han sido los siguientes:

Euros
2018 2017
Servicios de Auditoria 53.885 53.195
Otros servicios de Verificacién 28.593 28.226
Total servicios de Auditoria y Relacionados 82.478 81.421
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios - -
Total Servicios Profesionales 82.478 81.421
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Anexo

Informacion de GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A.U. para el cumplimiento
del articulo 192 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (“Informe Anual de
Empresas de Servicios de Inversion”)

La presente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 192. Uno del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por ¢l Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre -
introducide por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito y
publicada en el Boletin Oficial del Estado del 27 de junio de 2014~ y la Disposicion transitoria decimosegunda de
la mencionada Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de créditoy a la
supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva
2002/87/CE (CRD IV) y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE.

a) Denominacion, naturaleza y ubicacién geografica de la actividad

GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A.U. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 22 de diciembre de
1999. 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 legislacién vigente que le es de aplicacion. Su actividad esta sujeta a lo
establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, regulador 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 demas entidades que prestan servicios de inversion y sus sucesivas modificaciones, asi como en la
normativa emanada de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV). A partir del ejercicio
2008, esta entidad obtuvo autorizacién para actuar como Entidad Gestora de Deuda Publica.

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

1. La recepcion y fransmision de érdenes de clientes en relacion con unc o més instrumentos financieros.
2. La ejecucion de dichas 6rdenes por cuenta de clientes.
3. La negociacién por cuenta propia.

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

5. La colocacion de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.

6. El aseguramiento de una emisién o de una colocacion de instrumentos financieros sobre la base de un
compromiso firme.

7. El asescramiento en materia de inversion.
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Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversion, la Sociedad podré realizar los servicios auxiliares
previstos en la legislacion vigente y, en especial, los que siguen:

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

2. La concesion de créditos o préstamos a inversores, para que puedan realizar una operacion sobre uno o mas
de los instrumentos previstos en el articulo 2 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre siempre que en dicha operacion intervenga la entidad
de crédito.

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

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

5. La elaboracién de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de recomendacién general
relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

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

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestaran sobre los instrumentos previstos en
la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial, sobre los contenidos en el articulo 2 del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

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

El volumen de negocio de la Sociedad, en el gjercicio 2018, ha ascendido a 16.308 miles de euros. En este sentido,
se ha considerado como volumen de negocio, ¢l margen bruto, segun aparece en la cuenta de pérdidas y
ganancias de la Sociedad del gjercicio 2018.

¢} Namero de empleados a tiempo completo
De los 111 empleados con los que cuenta la Sociedad al cierre del ejercicio 2018, 108 lo son a tiempe completo.
d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2018, asciende a -1.477 miles
de euros.

e) Impuestos sobre el resuitado

Elingreso del impuesto sobre el resultado de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 201 8, asciende a -331 miles
de euros.

) Subvenciones o ayudas pablicas recibidas

En el ejercicio 2018 la Sociedad no ha recibido subvenciones o ayudas publicas.
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g} Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2018, calculado como el cociente entre su
resultado neto del ejercicio 2018 y el importe total de su activo contable segun balance al 31 de diciembre de 2018,
es de -0,86%.

Finaimente, la informacién requerida por el articulo 192. Uno del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, del Grupo Hacve, al que pertenece la Sociedad,
se presenta en base consolidada como anexo en las cuentas anuales consolidadas del Grupo Hacve del ejercicio
2018.
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GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A.U.

‘Informe de Gestion correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

Contexto Econémico y del Mercado en 2018
Contexto Econémico

Lo mas destacado de lo que sucedié en 2018 es que se confirmé cierta ralentizacion en el crecimiento mundial. El
FMI y la OCDE entre otros organismos rebajaron sus estimaciones a lo largo del afio. Las principales razones que
incidieron en esas menores perspectivas en general fueron las medidas proteccionistas que anuncic la
administracién americana para reducir su déficit comercial y la poca visibiidad sobre 1as consecuencias del Brexit.
Esto provocé una progresiva bajada de las probabilidades de subida de tipos en EEUU y en Europay esto provocd
que se invirtiera 1a pendiente de los tipos 2-10 afios en EEUU, lo cual en algunos casos ha sido precedente de
recesion en ese pais. Por ello en referencia a las posibles subidas de tipos que puede ejecutar la FED, el mercado
ha pasado de una estimacion de cuatro subidas desde el 2,75% al 3,7% a una de dos subidas. En lo que respecta
al BCE, cada vez hay mas parie del mercado que piensa que a esta institucion se le va a pasar el ciclo sin poder
subir tipos. Dentro del cuadro macro de 2018 en lo que se refiere a la UEM, lo mas destacable fue el deterioro del
crecimiento en ltalia. Este enfriamiento junto con las medidas populistas de gasto publico que propuso el nuevo
gobierno, desencadenaron un enfrentamiento entre la Comision Europea y dicho gobiemo italiano a cuenta del
déficit estimado para 2019, que la primera queria que fuera inferior al 2% y que con las medidas mencicnadas,
podia superar el 2,4%. En los mercados emergentes hubo varios impactos a destacar. En China la simple amenaza
de EEUU de proponer aranceles, ya influyé en el descenso de unas décimas en el crecimiento el gigante asiatico
y en unas cifras de comercio exterior y de actividad industrial PMI a la baja durante 2018. En Brasil y México se
materializaron sendos cambios politicos, pero de signo contrario, ganaron la derecha liberal en el pais carioca y la
izquierda en México. En todo caso la depreciacion del real fue de alrededor del 20% en el cambio medio en &l
gjercicio y esto influyo en varias empresas espafiolas con una apreciable aportacion de ese mercado a los
resultados.

Comportamiento de los Mercados

Con todo ello, el perfil bursatil del mercado en 2018 fue de mas a menos, en muchos indices, pero sobre todo en
Europa, se alcanzaron los méximos en enero y a partir de ahi, con algunos dientes de sierra la tendencia fue a la
baja. Sobre todo, en el Ultimo trimestre, donde a los tres factores mencionados {posible cambio de ciclo,
proteccionismo y brexit) se unié el cierre de la administracién americana. Finalmente, el mercado cerrd con caidas
bursatiles de alrededor del 15% en Espafia y Europa. En EEUU las caidas fueron mas moderadas, pero aun asi
las pérdidas fueron de entre el 3% y el 6%. Por sectores Automéviles, bancos y empresas de recursos basicos han
perdido en 2018 mas de un 30% de su valor. Solo se pudieron encontrar ganancias, y muy timidas, en el sector de
utilities y en los bienes de lujo y de consumo discrecionales. Otros sectores defensivos como Telecomunicaciones,
distribucion, seguros, petrdleo y sectores financieros, han perdido mucho menos que la media. En la deuda las
rentabilidades han reflejado ese cambio de entorno. La yield a 10 afios USA ha perdido el 3% mientras que & 5
afios esta por debajo del nivel de la de 2afios. En Europa, la Yield 10 afios alemana ha regresado a minimos de
hace mas de dos afios. Los resultados de las empresas sin embargo fueron positivos, con crecimientos de mas
del 20% en EEUU gracias a la bajada de impuestos, y repitiendo en Europa. Es decir, combinando las bajadas de
los indices con el comportamiento de los resultados, la infravaloracion de los mercados se amplié con respecto al
comienzo del afo. Y ese exceso de pesimismo y de correccion sento las bases para un rebote en 2019.
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Perspectivas Econdémicas y del Mercado para el afio 2019

A nivel macro se confirma el escenario base que tenemos en el cual contemplamos un enfriamiento de la economia,
pero no una entrada en recesion. EI FMI ahora espera un crecimiento global estable del 3,5% 2019 y del 3,6% en
2020, pero pensamos que hay riesgo a la baja y que en 2019 podria situarse en el entorno del 3,3% y en 3,2% en
2020. Esta vision no tan negativa como se percibio en los oitimos meses de 2018, se ha traducido en un buen
comienzo de afio 2019, con subidas acumuladas hasta la fecha (mediados de marzo) del 13%, 9,5% y 10,8% en
el EuroStoxx, el Ibex y el DJ industrial respectivamente. Las tres amenazas que tenia el mercado en 2018, siguen
presentes en 2019, pero han perdido fuerza por el momento. La ralentizacion econémica en China se esta
produciendo, pero de forma progresiva, pasando de un crecimiento del PIB del 6,5% en 2018 al 6-6,2% en 2019.
En el tema comercial parece que hay posibilidades de acuerdo entre EEUU y China, ya que esta esta cediendo a
algunas de las exigencias del primero porque es consciente de que la relacion comercial no puede ser, a largo
plazo tan desequilibrada. Por Ultimo, el Brexit ha perdido fuerza, ya que las diversas votaciones en el parlamento
britanico han conducido a un retraso de Ia salida. También es destacable el regreso de la "red” de los bancos
centrales que, ante la volatilidad de} mercado a cierre de 2018, moderaron sus discursos de posibles subidas de
tipos, confirmando que el BCE es complicado que los suba en 2019 y que la FED lo hara en menos ocasiones y
puede incluso no realizarlo. En todo caso seguimos esperado volatilidad en los proximos meses, ya que siguen
encima de la mesa aigunos retos importantes estratégicos sobre algunos sectores claves para la economia
europea como los automéviles {coche auto conducido, eléctrico y compartido), los bancos {con una situacion
estructural de bajos tipos), el comercio (con una continuacién de la penetracion del comercio on-line) y el energético
(con las fuertes inversiones de la transicion energética y el crecimiento del autoconsumo). A cierre de este informe,
nuestra valoracion para la lbex-35 se situa alrededor los 11.300 puntos, que, a los precios actuales, suponen un
potencial de revalorizacion de alrededor del 21%, lo que supone una red de seguridad ante el regreso de la
volatilidad.

Evolucion de los Negocios y Situacién de la Sociedad

El margen directo de intermediacion y comercializacion (Comisiones percibidas menos comisiones pagadas mas
cartera de negociacion, ya que la cartera de negociacion recoge basicamente operaciones de intermediacién en el
que la comisién es el diferencial de precios) ha alcanzado los 16.875 miles de euros en el ejercicio 2018 respecto
a 16.272 miles de euros en el ejercicio 2017, lo que supone un incremento del 3,71 %. La evolucién del margen ha
experimentado una evolucion negativa gradual con un mejor comportamiento durante el primer semestre del afo
que ha ido ensombreciéndose conforme avanzaba la segunda parte del gjercicio, alineado con el descensoc del
volumen de actividad en el sector, del que GVC Gaesco Beka no ha sido ajeno.

Por lineas de negocio los ingresos brutos de intermediacion han sido de 11.960 miles de euros en el gjercicio 2018
y de 13.026 miles de euros en 2017. Esta disminucion, como ya se ha indicado, guarda relacion con el descenso
de la actividad de intermediacién en el sector que ha afectado tanto al segmento minorista como al institucional,
inmerso este ultimo en una dinamica adicional de reduccién de precios, fruto de los efectos de MIFID Il en las
entidades y en la segregacion del precio de la ejecucidn en los mercados y del servicio de research que se viene
prestando a los clientes, que hasta la entrada en vigor de la Directiva estaba implicito en la tarifa aplicada a los
clientes institucionales.

El resto de lineas han tenido un comportamiento dispar en el 2019, destacando la actividad de Corporate que ha
crecido un 113 % (1.764 miles) derivadas del incremento continuado de mandatos y especialmente de una
operacion singular de compraventa de una compania. La comercializacion IIC's que ha crecido un 6,2% mientras
que ia de Gestion de Carteras ha disminuido casi un 33,8%., sin duda afectada por la evolucién de los mercados,
y la Depositaria, gue se ha reducido en un 9,6%.

El margen de intereses registrado en 2018 muestra un resultade negativo de 227 miles de euros frente a los 119
miles de euros de resultado positivo del ejercicio anterior, consecuencia de la evolucion de los costes financieros
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por disposicion de lineas de crédito y a la reduccion de la retribucion de saldos en cuenta corriente en entidades
de crédito.

E! margen bruto respecto a las comisiones percibidas ha empeorado ligeramente en 2018 (62%) respecio a 2017
{81%).

El anélisis de los gastos de personal muestra un leve incremento {0,75%) sin considerar los costes de las
indemnizaciones (7.616 miles de euros en 2018 frente a 7.560 miles de euros en 2017).

El resto de gastos generales de administracién han supuesto 7.987 miles de euros en 2018 en comparacion con
los 7.627 miles de euros de 2017 (+4,70%). Este aumento, en su mayor parte procede del retraso en la
materializacion de las sinergias de integracion de la rama de actividad de renta variable de BEKA Finance ya que
algunos proyectos no han entrado totalmente en produccién en las fechas inicialmente previstas.

En otro orden de cosas, cabe comentar que desde la vertiente tecnoldgica el afic 2018 ha sido especialmente
prolifico como consecuencia de la concatenacién de varios efectos, como son la conclusién de la integracion de ia
rama de actividad de BEKA Finance, la entrada en vigor de MIFID Il y la potenciacion del canal online en sentido
amplio. Algunos de los hitos alcanzados se indican a continuacion:

Unificacion de Membresias
- Integracién tecnoldgica y operativa de la rama de actividad de BEKA Finance
Integracion canal on-line
Integracion telefonia y grabaciones mesas de ventas y ejecucién
Integracion telefonia oficinas Sevilla, Sabadell y Girona
- Nueva APP
- Traslado negociacion USA a BNP-USA
- Traslado compensacion y depositaria internacional en BNP, abandonando SGD, BONY y KASBANK
Traslado de compensacion y liquidacion
Calculo del efecto derivado del incremento neto de activos (NNA's)
. Calculo de AUM's para nuevo esquema retributivo de agentes
- Consultas de AUM's y NNA's en BIA
Membresia BATS - CHIX
- Compensacién LCH-CECA/BNP
SOR (Smart Order Routing} con FIS Global para garantizar Best Execution
Nuevo sistema de control de riesgos para derivados internacionales (Janus)
- Tratamiento cuenta vinculada con Banco Caminos
- Vinculacién cuentas de Participes con cuentas de valores
- Nueva operativa Canal on-line:
s Incorporacién de traspasos de titulos
Incorporacién de avisos de operaciones y extractos en cofrespondencia
Incorporacion de Traspasos y Transferencias de efectivo
e Eiaboracion de test de conveniencia on-line
» Incorporacion derivados EUREX
- Nueva seguridad de comercial/agente en terminal ICARO
- Integracion ALLFUNDS
- Renegociacion servicios de hosting (BME Intech)



; 0,03 HUROS ON5470073

CLASE 82 T RG

Por lo que guarda relacion con fa actividad comercial, presencia institucional y gobernanza, procede considerar:

Plan estratégico:

Siguen los avances del Plan Estratégico 2020 con la participacion de un nutrido grupo de personas Responsabtes
de Areas, Departamentos y Negocios, y bajo la direccion de Consejeros del Grupo asistidos por una consultoria
especializada. Este Plan estratégico se divide en variag lineas de actuacién las cuales tienen como objetivo
profundizar en aspectos relacionados con et desarrollo de negocio, la excelencia comercial y el enfoque a cliente,
la eficiencia organizativa, especialmente en las areas de operaciones y sistemas, la innovacion, el posicionamiento
del Grupo y la Gobernanza Corporativa, incluyendo en este Gltimo punto un plan de continuidad de Ia Direccidn del
Negocio, un protocolo familiar y un Comité de Riesgos.

Destaca el gran avance de la linea dedicada a la Gobernanza Corporativa, que ha culminado una fase esencial de
su propdsito con la incorporacién de D. Enrique Garcia Palacio como Director General del Grupo, de extenso y
exitoso recorrido profesional en el sector, quien asumira la funcién ejecutiva. Paralelamente, fa Sra. M® Angels
Vallvé, Presidenta del Consejo de Administracion del Grupo, desemperiaré la funcion representativa de la
compafia, asistida por D, Joan Hortala Vallvé, en calidad de Asesor de Presidencia.

Iniciativas y provectos:

Celebracién de la convencion comercial en Toledo con el lema “Win Win” en la que ha participado activamente la
fuerza de ventas de la compariia y los departamentos de apoyo a la misma. Este formatc de evento permite
trasladar a la red comercial la vision de GVC Gaesco como Grupo y se constituye como herramienta indispensable
de coordinacion y refuerzo para los equipos de negocio. En la convencién se favorece la relacion entre ellos, se
potencia el espiritu de equipo y la alineacién con los objetivos de negocio.

Potenciacion de la difusion de marca y presencia institucional mediante un exigente calendario de conferencias,
eventos y participaciones de nuestros expertos, dirigidos tanto al cliente minorista como para el segmento
institucional. Refuerzo especial en los medios de comunicacién de difusién nacicnal para afianzar nuestra imagen
de marca y posicionarnos como un referente en el sector mediante la participacién de los expertos con articulos,
comentarios, tribunas y envios de notas de prensa.

Acuerdos con distintas instituciones para participar y colaborar en los ambitos economicos y empresariales en
general y de los mercados financieros en particular.

Potenciacion de los acuerdos institucionales con ESN (European Securities Network — red europea de compariias
de andlisis -) y GAP (Global Alliance Partners — Red intemacional de compaiiias de servicios financieros -), de las
cuales formamos parte. En esta linea, durante los dias 6, 7 y 8 de noviembre se celebré en Barcelona la conferencia
bianual de la asociacion de brokeres internacionales (GAP — Global Alliance Partners) de la que el Grupo es uno
de los 14 miembros. Supuso un gran trabajo de organizacién y coordinacion dada nuestra condicion de anfitriones,
pero resultd un evento perfectamente sincronizado, motivo de gran satisfaccién para todos los que participamos
en &l. Se alcanzd una asistencia de mas de 100 clientes, potenciales inversores, family offices, institucionales y
gestoras interesadas en invertir en proyectos internacionales. Se organizaron 5 Mesas Redondas en las que los
distintos ponentes presentaban ideas de inversion, proyectos, propuestas atractivas a nivel nacional & internacional
para captar financiacion, buscar Partners y analizar vias de expansion internacional.

Instrumentos Financieros y Gestion de riesgos
Los principales instrumentos financieros utilizados por la Sociedad son los siguientes:

Acfivos financieros:

Depésitos a la vista en entidades de crédito
- Depésitos en garantia de operaciones de intermediacién
Cartera de negociacion
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Pasivos financieros:

Créditos bancarios

- Efectivo entregado por la clientela en garantia de operaciones de valores o por operaciones pendientes

de realizar
La Sociedad no ha utilizado instrumentos financieros como cobertura de riesgos en posiciones de balance y/o
transacciones realizadas o futuras. La valoracién de los instrumentos financieros se ha realizado de acuerdo con
los criterios de la normativa contable vigente.
Los principales riesgos derivados de los instrumentos financieros son principalmente el riesgo de crédito y el riesgo
de precio (0 de mercado), y, en menor medida, los demas riesgos de tipo de cambio, de liquidez y de tipo de
interés.

El detalle de las medidas de gestion y control de riesgos de la Sociedad se detallan en la Nota 17 de la memoria
adjunta.

Addquisiciones de acciones propias

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad no ha realizado operaciones de compra-venta de acciones propias ni dispone,
a 31 de diciembre de 2018, de autocartera.

Actividades de Investigacion y Desarrollo
Este apartado no resulta de aplicacion para la Sociedad.
Acontecimientos importantes para la Sociedad ocurridos después del cierre

No se han producido acontecimientos importantes desde la fecha del cierre del ejercicio 2018 a la fecha de
formulacion de las cuentas anuales correspondientes a dicho ejercicio.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

La informacion requerida por la Ley 15/2010 sobre el periodo medio de pago a proveedores se incluye en fa Nota
15 de la memoria de las cuentas anuales.
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GVC Gaesco Beka, Sociedad de Valores, S.A.U.

Formulacion de Cuentas Anuales

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.U., Don
Joan M? Figuera Santesmases, para hacer constar que los miembros del Consejo de Administracién, con
vistas a su verificacidn por los auditores y posterior aprobacién por la Junta General de Accionistas, han
procedido a suscribir las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2018, comprensivas del Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambics
en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y la Memoria, y el Informe de Gestion del ejercicio 2018,
impresas por una cara y cuya numeracion se detalla en el anexo adjunto. Asimismo, declaran expresamente
que hasta donde alcanza su conocimiento, las Cuentas Anuales elaboradas con arreglo a los principios de
contabilidad aplicables muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de GVC Gaesco
Beka, S.V., $.A.U. al 31 de diciembre de 2018, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos
de efectivo correspondientes at ejercicio anual terminado en dicha fecha, y que el Informe de Gestién incluye
un andlisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicion de GVC Gaesco Beka, S.V.,
S.A.U., junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta. Firman todos
y cada uno de los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos junto con su firma consta a continuacion,
de lo que doy fe.

Madrid, 28 de marzo de 2019

D2 M* Angels Vallvé Ribgra D. Roman Bafllst Perucho

Consejero

Inversiones Alqueria, S.L. D. Joan M? Figuera Santesmases
Consejero Secretario ho Consejero

Representada por D. José Ramén Esteruelas Hernandez
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ANEXO

Las Cuentas Anuales de GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.U,, correspondientes al gjercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018, comprensivas del Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios
en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y la Memoria, v el informe de Gestion del ejercicio 2018,
se componen de 73 hojas de papel fimbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
ON&470002 a ON5470074, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion en la hoja de papel timbrado referenciada con la numeracién ON5470075.

Madrid, 28 de marzo de 2019

D. Joan M* Figuera Santesmases

Secretario no Consejero



