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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, la
"Sociedad”), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo v la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formulacidon de las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad,
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A., de conformidad con el marco narmativo de informacidn financiera
aplicable a la misma {que se identifica en la Nota 1.b de la memoria adjunta) y, del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material,

debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales adjuntas en su
conjunto, basada en el trabajo realizade de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas
anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta
el control interno relevante para la formulacién per parte de la entidad de las cuentas anuales, con el
fin de disefiar los 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. Una
auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacidén de la
presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

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

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2016 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidon financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2016, asi como de sus resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidén financiera que
resulta de aplicacién vy, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Parrafo de énfasis

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en la Nota
1 de la memoria adjunta en la que se menciona que Kutxabank, S.A. es la Sociedad dominante del
Grupo Kutxabank en el que se integra Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A., con quien realiza las
operaciones que se desgilosan en [a memoria adjunta.

Daloitte, S.L. Inscrita en ei Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccitn 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 6% C.LF.; B-79104469.
Domicilio scclal: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasss, 28020, Madrid.



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a fa verificacién del informe de gestidn con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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TESORERIA

CARTERA DE NEGOCIACION:
Valores representativos de deuda
Dtrod instrumantas de capital
Dertvados de negaciacién
Otros activos financleros
Pro-mermorla: Frestados o en garantia

[OTROS ACTIVCS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
CAMBIOS EN FERDIDAS ¥ GANANCIAS:
Valores representativos de deuda
Dtros instrumentas de capital
Otros activos finantiens
Pro-mantovia: Prestados o en garentia

ACTIVQS FINANCIERQS DISPONIBLES PARA LA VENTA:
Valores representatives da dauda
Otros Instrumantos de capltal

ero-mamoria: Prestacas o en garantia

INVERSIONES CREDITICIAS:
Crddite a Intermedlarias financiaras
Cridito 2 particutares
Qtros activas finanzieros

CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO:
Pro-memorda: Prestados o en parantia

DERIVADOS DE COBERTURA

[ACTIVDS NO CORRIENTES EN VENTA:
Valores represantitivos de deuvda
Instrumentos de caplisd
Actlva matarial
Otros

PARTICIPACIONES:
Entidacies dal grupo
Entldades muRtigrupo
Entidades asociades

CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES

ACTIVO MATERLAL!
De uso propio
Inversiones Inmbbiliarias

ACTIVO INTANGIBLE:
Fondo de comardo
Orro actlvo Intanglble

ACTIVOS FISCALES:

Corriantes
Diferidos

|RESTC DE ACTIVOS

~

10

18

11

31/1272808

503,36

16.765.133,29
1.426.110,18
17.339.023,11

46,453,796,53
46.320.133,32
133,663,210

593.000,12
£93,000,12

214,708,54
217.535,%4
7.170,9

152,797,132

TOTAL ACTIVD

56,330,040,36

Promarogria;
Cuentas de Flespo y campromiso
Oiras cuentas da orden

22
22

€.558,237,67

1.976.439,975,14

[*} Se Inch

*
{Euros)
31/32/2015 {*) PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO Nots 31/1272016 31/12/2018 (+)
368,56 [PASIVO
= CARTERA DE NEGOCIACION o 5
- OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
- CAMBIOS EN FERDIDAS Y GANANCIAS & B
- PASIVQS FINANCIERDS A COSTE AMORTIZADO: 30.421.312,76 17.895.735,27
Deudas con intarmadiarios financieres 12 615.578,51 1.111.593,75
Deudas con particulares 13 19,B05.73%,25 16.784,141,52
o Empristitas y pasivos subordinados - -
- Otroa pasivos financkaros - -
- DERIVADOS DE COBERTURA . “
PASIVDS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA S -
20.822.045,93
2.751,293,8% |PROVISIONES: 14 $10.512,20 508.100,05
1B6.069.752,04 | Fondas para penslones y obligaciones similares 189,207,125 184.795,1G
- Previsionas para Impuestos = -
Qtras provisinas 321.304,85 321.304,95
33.932.254,37
33.826.227,22 |PASIVOS FISCALES: 38 2.873.051,29 3.231.661,52
106.027,15 | Corrlentes - -
o Diferidos 2,873.053,28 3.231.661,42
= RESTO DE PASIVOS 11 670.733,02 850,794,00
TOTAL PASIVD A4.475.614.27] n.4!4.290¢7$
FONDOS PROPIOS 21,264,498 A5 21.747.095,73
- CAPITAL: 15 14,187.160,40 14,187,160,40
S Escriturade 14,187.160,40 14.167.160,40
- Menos: Capitsl ng axigide - b
S PRIMA DE EMISION 16 2.635.625,B4 2.636.625,B4
o RESERVAS 1? 3,486.005,21 3,496,005,2%
DTROS INSTRUMENTOS DE CARITAL - o
S Menas: Valores propios - -
- RESULTARO DEL EJEROCIO 3 844,707,006 1.427.304,20
- MENOS: DIVIDENDOS ¥ RETRIBUCIONES . -
AJUSTES POR VALORACTON: ?y8 10.589.927,64 11.938.984,84
- Activos financlaros dispordbles para la vents 10.589.927, 64 11.938,984,84
(Coberturas da fos flujos de efectivo " - =
776.511,22 |Coberturas de inversienas netas en negacios w el extranjero - -
776.511,22 |Diferancias de camblo - =
- Resto de Ajustes per vakradén - -
SUBVENCIONES, DONACIONES ¥ LEGADOS - Ll
- TOTAL PATRIMONIO NETO 31.854.428,05 33.586.080,57
440.129,01
432,959,0%
7.170,00
195,061,24
56.170.371,31 |TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO 68.330.040,36 56.170.371,31 |
3.422.988,60
1,567, 769.66543
rys, Snica v u wfeetos

Las Notaa 1 a 31 oescritas an la Memorla y el Anexo adjuntes forman parte intsgranta del balance al 31 da dicembre de 2016,
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A,

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015 (*)

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2016 2015 (*)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 25 35.816,62 123.721,97
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS (10.608,56) (30,24}
MARGEN DE INTERESES 25,208,056 123,691,732
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL ] 1.193.950,11 1.099.275,03
COMISIONES PERCIBIDAS 26 4.870.164,23 5.492.455,95
COMISIONES SATISFECHAS 7 (158.734,09)) {155.647,37)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS {neto): 28 97.643,70 65.1265,84
Cartera de negociacion 78,784,683 65.126,B4
Otros instrumentos financieros a valor razonable con bios en pérd ¥ = =
Instrumentes financleres no valorades 3 valor razonable con camblos en pérdidas y ganancias 7 18.858,87 =
Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neto) = =
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION - 03
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 20 {157.999,92) (157.999,92)
MARGEN BRUTO 5.870.232,09 65.466.902,26
GASTOS DE PERSONAL 30 (2,670.307,05) (2.533.577,20)
GASTDS GENERALES 31 (2.065.120,72) (2.036,739,88)
AMORTIZACION 10 {196.097,32) {177.280,90)
DOTACIGNES A PROVISIONES {neto) 14 - {202.,000,00)
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS {neto) C -
Inversiones crediticias = -
Otras Instrumentos financiercs no valoradas a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - o
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 944.707,00 1.427.304,28
PERDIDAS POR DETERIORD PEL RESTC DE ACTIVOS (neto): =
Activos materiales
Activos intangibles
Resto
GANANCIAS (FERD!DASJ EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NQ CLASIFICAROS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 944,707,00 1.427.304,28
IMPUESTD SOBRE BENEFICIOS i3 - S
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 944.707,00 1.427.304,28
RESULTADC DE OPERACICNES INTERRUMPIDAS (neto} 9 -
RESULTADO DEL EJERCICIO $44.707,00 1.427.304,28 |
BENEFICIO POR ACCION
Bdslco 041 0,61
|Dlluldn 2‘41 0,61

(¥} Se Incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparathvos,

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memaria y &) Anexo adjuntos forman parte integrante
de |a cuenta de pérdidas y di al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2016,
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

E DOS DE CAMBIYOS EN EL
NUALE MINAD
ESTAD DE INGRE

(

MONIO NE

DE DICIEMBR

TOS RECON

Euros)

ESPONDIEN

16 Y 2015 (*

CI

Nota

Ejercicio
2016

Ejercicio
2015 (*)

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONQCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias/Pérdidas por valoracién
Importes transferidas a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

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

Coberturas de inversiones netas en negoclos en el extranjero
Ganancias/(Pérdidas} por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Diferencias de cambio
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
Importes transferldos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

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

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

TOTAL INGRESQOS Y GASTOS DEL EJERCICID

~
o
-]

18

944,707,00
(1.348.057,20)
(1.707.667,34)

(1.688.808,47)
{18.858,87)

358.610,14

1.427.304,28
(569.692,55)
(721.129,81)
(741.233,90)

20.104,09

151.437,26

(404.350,20)

857.611,73

{*) Se incluye, dnlca y excluslvamente, a efectos comparativos.

Las Motas 1 a 31 descritas en la Memorla y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de

Ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2016.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

N 6030082 C |

E D E| B IEN
*
{Euros)
E—jerdciu !_jerdclu
2016 2015 {*)
1. FLUIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES BE EXPLOTACION (+/-)
|Resultado dal gjarcicio (+/-) 944.707,00 1.427.304,28
Ajustas para obtener los flujos de efective de Ias actividades de exp idn; (/=) 106.453,61 418,154,006
Amortizaclén (+} 190.097,32 177.280,90
Pérdidas netas por deterloro de valar de los activos (+/-) = g
Dotaciones netas a pravislones para rlesgos {+/-} 14.000,00 306.004,00
Rasultado por venta de actives no financleres (+/-) - S
Resultade por venta de participaciones {(+/-) {18.858,87) Q
Otras partidas (+/-} {78.764,83) (65.126,84)
|Resultado sjustedo {+/-) 1.051.160,62 1,845,458,34
[Aumentn (Disminudén) neta en Jos activos de explotacidn (+/-) (2.715.056,72) 3.395.737,1%9
Inversianes crediticlas (+/-} {3.3B3.628,95), 1.813.047 68
Cartera de negoclatldn (+/-} 78,784,083 65.126,84
Otres activos financleros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) = S
Actlvos financieros dispenlbles para la venta (+/-} 368.104,22 1,273.360,31
Otros activos de explotcién (+/-) 221.683,19 244,202,36
Aumento {Disminucidn) neta en los pasivos da explotacién (+/-) 12.335.933,66 5.960,300,57

Pasivos Ananclaros a coste amortizado {+/-)

Cartera de negacladtn (+/-)

Utros pasives Ainanciergs a valor razenable con camblos en pérdidas v ganancias {+/-)
Otrag pasives de explotacitn {+/-}

Cabros/pagos por impuesto sobre baneficios (4/-)

Total Flujos de Efective Netos de las Actividades de Expl

ie

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pages (-)
Cartera de inverslén a vendmlento (-)
Participaciones {-)
Actlvos materiales (-}
Activos Intanglbles (-)
Otras unidades de negocio (=)
Activos no corrlentes y pasivos asoclados en venta {-)
Otros pagos relaclonados con actlvidades de inversion (-)
Cobros {+)
Cartera de Inversidn @ venclmiento
Participaciones
Actives materlales
Actlvos intangibles
Otras unidades de negocla
Actlvas ne corrientes y pasives asociados en venta
Otros cobros refackonados con actividades de inversldn
Total Rujos de Efective Netos de las Actividades de Inversién

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

Amortizacldn Instrumentos de patimonlo (=)

Adquisicion instrumentos de capltal proplo {-)

Devoluclbn y amortizaclén obligaclones y otros valores negoclables {-)
Devolucld de pasivos préstitos, pré
Cobros

Emislén Instrumentos de patrimenie (+)

Emisidn y enajenacitin de instrumentos de capitat propio {+}

Emisidin obligaclones y otros valores negaclables {+)

Emisién de pasivas subordinados, préstamos y otras financiaclones (+)
Dividendos pagados ¥ remuneraclén de otros instrumentos de patrimonio (-)

Total Fiufos de Efectlvo Neto de las Actividades da Finenciacidn

y otras financiaclones recibldas ()

¥ amor

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

5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) (142+3+4)

Efectivo y equivatentes de efectlvo al inido del ajercicio (+/-)
Efectlvo v equivalentes de efectivo al final dal ejerdido (+/-)

(1

(2)

3)
(%)

12.525.582,49

(189,648,83}

5,782.154,96

178.145,61

10.572.037,56

11.201.496,10

(106.586,22)

(106.586,22)

(178.666,05)

{178.686,05

{1.427.504,28)
{1,427.304,28)

{106.586,22) (178.686,05}

{748,711, 56)
{748.731,50))|

0.138.147,06

10.274.078,49

27.052.621,73
36.190,768,79

16.778.543,24
27.052.621,73

(*} Se Incluya, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives,

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memeorla y & Anexo adjuntos forman parte integrante

del estadn de fujfos de efectlvo carrespondiente al ejercicio anual kerminade el 31 de diclembre de 2016.
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Norbolsa,
Sociedad de Valores, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2016
Resefia histéric i bases de pres i6n de
las cuentas anuales y otra informacién

a) Resefia histérica

Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd en Bilbao el
13 de julio de 1989. Su actividad estd sujeta a lo establecido en el Real Decreto
Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de ia Ley
del Mercado de Valores, en el Real Decreto 217/2008 de 15 de febrero, sobre régimen
juridico de las empresas de servicios de inversidn y demés entidades que prestan
servicios de inversién y sus sucesivas modificaciones, asi como en ia normativa emanada
de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, ia C.N.M.V.).

Norbolsa fue inscrita con el nimero 40 en el Registro de Sociedades de Valores de ia
C.N.M.V. el dia 19 de juiio de 1989 y es socio de la sociedad “Bolsas y Mercados
Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.” (véase Nota 8) y
miembro de la Bolsa de Bilbao. Desde el 14 de diciembre de 1992 es entidad adherida del
“Servicio de Compensacién y Liquidaciéon de Valores, S.A.”, que tras su fusién con
*Central de Anotaciones del Mercado de Deuda Pdblica, S.A.” el 1 de abril de 2003,
constituyeron “Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacién de Valores, S.A.”, cuyo nombre comercial es “Iberclear”. Con fecha 27 de abril
de 2016 ha entrado en wgor la Reforma dei Sistema de Liquidacién de Valores, que adna
en Iberclear la liquidacién y registro de valores de renta variable del mercado espaiiof, a
la vez que crea la figura de la Entidad de Contrapartida Central (en adelante, "ECC). La
Sociedad es Miembro Compensador Individual en la ECC y Entidad Participante en

Iberciear.

Con fecha 3 de febrero de 2003, la Junta General de Accionistas acordé el cambio de
denominacién de Norbolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. por la actual. Con fecha 5
de febrero de 2003 fue enviada la solicitud del cambio a la C.N.M.V. Con fechas 5 de junio
y 31 de julio de 2003, el cambio fue inscrito en el Registro Mercantil y en el Registro de la

C.N.M.V., respectivamente.

Con fecha 5 de octubre de 2011 se realizd |a escritura publica del cambio del domicilio
social pasando de Calle Navarra 5, 29, 48001 de Bilbac a Torre Iberdrola, Plaza Euskadi
nes - planta 26, 48009 de Bilbao.
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La Junta General de Accionistas de la Sociedad acordd el 12 de mayo de 2008 la
modificacién de su objeto social, para adaptarse a lo establecido en la modificacién de la
Ley del Mercado de Valores, Ley 47/2007, de 19 de diciembre. Con fecha 12 de junio de
2008 se elevo el acuerdo a escritura publica notarial y se procedié a su inscripcién en el
Registro Mercantil y su comunicacion a la C.N.M.V. Tras dicha modificacién, el objeto
social de la Sociedad es la realizacidon de las actividades que la Ley del Mercado de
Valores y la normativa legal que la desarrolla configuran como propias de las Empresas de
Servicios de Inversion, entre las que cabe destacar las siguientes:

I. Servicios de inversion:

a) La recepcidn y transmisidn de ordenes de clientes en relacién con uno o més
instrumentos financieros.

b} La ejecucidon de dichas drdenes por cuenta de clientes.
c} La negociacion por cuenta propia.

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

e) La colocacién de instrumentos financieros.

f) El aseguramiento de una emisidn o de una colocaciéon de instrumentos
financieros.

g) El asesoramiento en materia de inversién,

II. Servicios auxiliares:

a) Lla custodia y administracidn por cuenta de clientes de los instrumentos
previstos en el articulo 2 de! Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.

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

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

d} La elaboracién de informes de inversiones y andlisis financieros y otras formas
de recomendacion general relativa a las operaciones sobre instrumentos
financieros.

e) Los servicios de inversion asi como los servicios auxiliares que se refieran al
subyacente no financiero de los instrumentos financieros derivados
contemplados en el articulo 2.1, 2.2, 2.6 y 2.7 del Real Decreto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de ia Ley del
Mercado de Valores,
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111. Instrumentos:

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

a) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas,
y agrupados en emisiones;

- Las acciones de sociedades y valores negociables equivalentes a las
acciones, por su conversién o por el ejercicio de los derechos que
confiere.

- Las cuotas participativas de las Cajas de Ahorros y las cuotas
participativas en la Asociacién de Cecabank.

- Los bonos, obligaciones y otros valores analogos, representatives de
parte de un empréstito, incluidos los convertibles o canjeables.

- Las céduias, bonos y participaciones hipotecarias.

- Los bonos de titulizacion.

- Las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva.

- Los instrumentos del mercado monetario, tales como letras del tesoro,
certificados de depdsitos y pagarés, salvo que sean librados
singularmente, excluyéndose los instrumentos de pagc que deriven de
operaciones comerciales antecedentes que no impliquen captacién de
fondos reembalsables.

- Las participaciones preferentes.

- Las cedulas territoriales.

- Los “warrants” y deméas valores negociables derivados que confieran el
derecho a adquirir o vender cualquier otro valor negociable, o que den
derecho a una liquidacion en efectivo determinada por referencia, entre
otros valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos,
materias primas, riesgo de crédito y otros indices o medidas.

- Los demds a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan
la condicidn de valor negoclable.

b) 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 liguidarse en
especie 0 en efectivo.

c) 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
peticién de una de las partes (por motivos distintos al incumplimiento o a otro
sucesa que lleve a la rescisién del contrato).

d) Contratos de opciones, futuros, permutas y otros contratos de instrumentos
financieros derivados relacionados con materias primas que puedan liquidarse en
especie, siempre que se negocien en un mercado regulado o sistema multilateral

de negociacion.
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e) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y
otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados con materias
primas que puedan ser liquidados mediante entrega fisica no mencionados en el
apartado anterior y no destinados a fines comerciales, que presentan las
caracteristicas de otros instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenta,
entre otras cosas, si se liguidan a través de cdmaras de compensacion
reconacidas o son objeto de ajustes regulares de los margenes de garantia.

f) Contratos financieros por diferencias.

ia Sociedad desarrolla toda su actividad desde sus oficinas en Bilbao, teniendo, sin
embargo, acuerdos de colaboracién con scciedades radicadas en-distintas focalizaciones
geogréaficas. Los ingresos obtenidos por corretajes y liquidaciones en los mercados
estatales suponen el 73% y el 72% del total de los ingresos de intermediacién de la
Scciedad en los ejercicios 2016 y 2015, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad estd integrada en el Grupc Kutxabank, cuya
sociedad dominante es Kutxabank S.A. {véase Nota 15), siendo esta sociedad la que
formula estados financieros consolidados. Las cuentas anuales consolidadas det Grupo
Kutxabank del ejercicio 2015 fueron formuladas por sus Administradores en la reunién de
su Consejo de Administracién celebrada el 25 de febrero de 2016, aprobadas por la Junta
General de Accionistas con fecha 30 de junio de 2016 y depositadas en el Registro
Mercantil de Vizcaya. Asimismo, Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria, con domicilio
social en Gran Via 19-21 de Bilbao, tiene la facultad de ejercer el control sobre
Kutxabank. Por lo tanto, Kutxabank y sus Sociedades Dependientes forman parte del
Grupo Bilbao Bizkala Kutxa Fundacidén Bancaria: Las cuentas anuales consolidadas del
Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundaciéon Bancaria correspondientes al ejercicio 2015 fueron
aprobadas por el Patronato con fecha 26 de mayo de 2016 y depositadas en el Registro

Mercantil de Vizcaya

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no estd obligada, de acuerdo con el
contenido de! articule 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas, por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades.

b) Bases de presentacion de las cuentas anuales

b.1) Marco Normativo

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 informacidn
financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b} La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V. y otras normas de obligado
cumplimiento aprobadas por la C.N.M.V. y, en lo no previsto en estas, el Plan
Genera! de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, la Circular
4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Internacionaies de
Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de [a Comision Europea en
vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores.
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c) 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) El resto de la normativa contable espafiola gue resulte de aplicacion.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la
Sociedad y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
que resulta de aplicacién y, en particular, los principios y criterios contables en él
contenidos, de forma que muestran la imagen fiel de! patrimonio y de la situacion
financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
en su reunidn celebrada el 21 de marzo de 2017, se someteran a aprobacion por la
Junta General de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin modificacién
alguna.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2015 fueron formuladas por sus
Administradores en la reunién de su Consejo de Administracion celebrada el dia 15
de marzo de 2016 y aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada
también en dicha fecha.

b.3) Principios contables no obiligatorios aplicados

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

b.4) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Los resultados vy la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales. Los
principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la
Nota 2.

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

El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.b y
2.e).

La vida Gtil de los activos materiales (véase Nota 2.g).
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El cdlculo de las provisiones (véase Nota 2.k).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2016, pudiera ser que acontecimientos
que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a modificar dichas estimaciones
(al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido
en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de {a C.N.M.V., de forma prospectiva.

c¢) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2015 se presenta, Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al
ejercicio 2016 y, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del ejercicio 2015.

d) Agrupacioén de partidas

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

e) Correccién de errores

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

ejercicio 2015,
f) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2015.

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

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades,
gastos, activos, nl provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales ni relativas a
derechos de emisién de gases de efecto invernadero.

i) Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad estd integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. Los gastos incurridos
por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones durante los
ejercicios 2016 y 2015 han ascendido a 61.972,80 y 60.000,00 euros, respectivamente,
que figuran registrados en el capitulo “Otras cargas de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta (Nota 29).
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i) Recursos propios minimos y coeficiente de liqguidez

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parfamento Europeo y del Consejo,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisidon 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 inversidn, regulan el acceso a
la actividad, el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de
crédito y las empresas de inversién, asi como los recursos propios minimos que han de
mantener dichas entidades, fa forma en la que se determinan dichos recursos propios, y
los procesos e informacién sobre la autoevaluacidn de capital que deben realizar las
entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular
2/2014, de 23 de junio, de la C.N.M.V., sobre el ejercicio de diversas opciones
regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversién y sus
grupos consolidables, que regula !as opciones que el Reglamento 575/2013 atribuye a las
autoridades competentes nacionales, aplicables a los grupos consolidables de empresas
de servicios de inversién y a las empresas de servicios de inversion espafiolas integradas
© no en un grupo consolidable, relativas a aquellas materias que se consideran necesarias
para la aplicacién del citado Reglamento 575/2013 desde el 1 de enero de 2014 (véase

Nota 21).

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez,
materializado en activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de
sus pasivos computables. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad cumplia dicho

coeficiente.

j) Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicioc 2016 y hasta fa formulacién de estas cuentas
anuales no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las restantes notas

de esta memoria.

. s

2. e reqgistro racion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Socledad correspondientes a los ejercicios
2016 y 2015 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de
valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la

C.N.M.V.:

a) Definiciones y clasificacién de los instrumentos
financieros

i Definiciones

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

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



ii.
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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 inversién inicial es muy pequefia en relacién a otros instrumentos financieros
con respuesta similar a fos cambios en las condiciones de mercado y que se liquida,
generalmente, en una fecha futura.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 la Sociedad no ha mantenido instrumentos
financieros hibridos ni instrumentos financieros compuestos.

Clasificacién de los activos financieros a efectos de

valoracién

fit.

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

Por tanto, los activos financieros mantenidos por la Sociedad durante los ejercicios
2016 y 2015 se incluyen a efectos de su valoracidn en alguna de las siguientes
carteras:

- Activos financieros disponibles para la venta: en esta categoria se incluyen los
valores representativos de deuda no calificados como “Inversién a vencimiento”,
“Inversién crediticia”, “*Cartera de negociacién” u "“Otros activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, 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”.

- Cartera de negociacion: que incluye los activos financieros que se han adquirido
con el objeto de realizarlos a2 corto plazo, son parte de una cartera de
instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que
se han realizado actuaciones recientes para la obtencién de ganancias a corto
plazo. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen saldos registrados en este

epigrafe,

- Inversiones crediticias: incluye los activos financieros no derivados que no
negocidndose en un mercado activo ni siendo obligado valorarlos por su valor
razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinable y
en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas
las razones imputables a la solvencia del deudor. Por tanto, recoge los valores
no cotizados representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con
origen en las actividades tipicas realizadas por la Sociedad y ias deudas
contraidas con ella por los usuarios de los servicios que presta.

Clasificacién de los activos financieros a efectos de

presentacion

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

6030090
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- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en
el Banco de Espafia y otros bancos centrales.

- Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que supongan
una deuda para su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un
interds, implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en
titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualguiera que sea el sujeto emisor.

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

. Crédito a Intermediarios financferos: créditos de cualquier naturaleza a nombre
de Iintermediarios financieros, salvo los instrumentados por algin 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 negociables,
asf como los concedidos a entidades de crédito.

iv. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de
valoracion

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar,
dentro de las diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y
valoracién, salvo que se deban presentar, en su caso, como "Pasivos asociados con
Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Derivados de cobertura®, que se
muestran de forma independiente.

Por lo tanto, los pasivos financieros mantenidos por la Sociedad durante los ejercicios
2016 y 2015 se incluyen a efectos de su valoracién en la cartera de “Pasivos
flnancieros a coste amortizado”: pasivos financieros que no tienen cabida en los
restantes capitulos del balance y que responden a actividades de financiacion,
cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.

v. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de
presentacion

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

- Deudas con Intermediarios Financieros: saldos acreedores por obligaciones
pendientes de pago a intermediarios financieros, tales como préstamos vy
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 compensacién vy
liquidacién, saldos transitorios por operaciones con valores por cuenta de los
clientes, desembolsos pendientes por la suscripcién de valores y otros débitos
similares, excepto los instrumentados en valores negociables.
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-  Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones
pendientes de pago a particulares, tales como los préstamos y créditos
recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar érdenes de
compra de valores, depésitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones,
desembolsos pendientes por la suscripcién de valores y otros débitos similares,
excepto los instrumentados en valores negociables.

b) Valoracidon y registro de resultados de los activos y
pasivos financieros

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

i. Valoracién de Jos activos financieros

Los activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a
vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse
de forma suficientemente objetiva y los derivados financieros que tengan como
activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante entrega de
los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningln coste de
transaccién en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de
disposicion,

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 ia
materia. E! valor razonable se determinarad sin deducir los costes de transaccion en
los que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia mas objetiva y habitual
del valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en
un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precio de
mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero
para estimar su valor razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes
de instrumentos andlogos y, en su defecto, a modelos de valoracion suficientemente
contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose 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 valoracién desarrollados y las posibles
inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que
el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio al que el instrumento pedria ser comprado o vendido en la

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

El “tipo de Iinteréds efective” es el tipo de actualizacion 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 contractua!l 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.

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

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en
todos los aspectos significativos, el méximo nivel de exposicidén al riesgo de crédito
de la Sociedad en cada fecha de presentacion de los estados financieros.

ii.  Valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generaimente 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” que se valoran a su valor razonable.

iii. Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la
utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion
se utiliza fundamentalmente para valores representativos de deuda publlca Y
privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

No obstante, la Sociedad mantiene titulos de renta variable que no se negocian en

un mercado activo, que debido a que su valor razonable no puede ser estimado de
forma fiable, se valoran al coste.
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iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valar razonable de los activos y pasivos
financieros se registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias;
diferenciandose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses o
dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados”,
“Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital”, segin
proceda); las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos que se
registran en el capitulo “Pérdidas por deterioro de activos financieros” y las que
correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo
“Resultados de operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros
disponibles para la venta” se registran transitoriamente en el patrimonio neto como
“Ajustes por valoracion”; salvo que procedan de diferencias de cambic con origen en
activos financieros monetarios en cuyo caso se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “Ajustes por valoracion”
permanecen formande parte del patrimonio nete de la Sociedad hasta que se
produce la baja en el balance del activo en el que tienen su origen; en cuyo
momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos
de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los
rlesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se
dan de baja del balance cuando se han extinguido las cbligaciones que generan o cuando
se adquieren (bien sea con la intencién de cancelarlos, bien con la intencién de
recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2.f para las cesiones temporales de activos, durante
los ejercicios 2016 y 2015 la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos
financieros que no hayan supuesto la baja de los mismos del balance.

d) 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 gue,
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion y se tiene 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 compensaran los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con
un mismo sistema o cdmara de compensacién y liquidacién de una bolsa o un mercado
activo, siempre que concurran en el mismo momento y estén nominados en idéntica

moneda.
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e) Deterioro del valor de los activos financieros

i

if.

fii,

Definicion

Un activo financiero se censidera 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 fugar a:

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

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

Como criterio general, la correccion del wvalor en libros de los instrumentos
financieros por causa de su deterioro se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y las recuperaciones de
las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro
deja de existir 0 se reduce.

Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se
lleva a cabo individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su
coste amortizado.

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

Instrumentos financieros disponibles para la venta

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la
valoracién de estos activos tienen su origen en un detericro de los mismos, dejan de
presentarse en el capitulo de patrimonio “Ajustes por valoracién” y se registran por
todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. En
este sentido, existe la presuncién de que surge deterioro de cardcter permanente si
se ha producido una caida de mas del 40% del valor de cotizacion del activo o si se
ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de afio
y medio sin que se recupere el valor. De recuperarse posteriormente la totalidad o
parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se produce la recuperacién (en “Ajustes
por valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

13
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La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de
adquisicion (neto de cualquier amortizacién de principal, en el caso de instrumentos
de deuda) y su valor razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro
previamente reconocida en !a cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

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

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

activos.
f) Adquisicién y cesion temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesién no
opcional a un precio determinado (también denominados “repos”) se registran en el
balance como una financiacidn 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” ¢ “Deudas con

particulares”).

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

g) Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion y
otras Instalaciones propiedad de !a Sociedad; todos ellos, dado su destino, como
“Inmovilizado material de uso propio”.

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

recuperabie.

La amortizacion se calcuta, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicidn de los
activos menos su valor residual.
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan
con contrapartida en el capitulo *Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias v,
basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en
funcion de los afios de la vida otil estimada, como promedio, de los diferentes

elementos):
Porcentaje
Anual
Equipos informaticos 20 - 33%
Mobiliario, Instalaciones y otros 10%

Con ocasitn de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de
los elementos de su activo material excede de su correspondiente importe recuperable;
en cuyo caso, se reduce el valor en libros del activo de que se trate hasta su importe
recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto de amortizacidén 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.

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

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya poedido producirse en el
valor registrado de activos materiales con crigen en su deterioro, utilizando el epigrafe
“pérdidas por deterioro del resto de activo - Activos materiales” de la cuenta de pérdidas

Yy ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar |2 vida Util estimada, el
valor residual y método de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de
uso propio, de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se
ajustardn mediante la correspondiente correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de ia nuevas

vidas (itiies,

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no habia pérdidas registradas por deterioro de
activos.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

16



N 6030098

h) Contabilizaciéon de las operaciones de arrendamiento

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

Los gastos del arrendamiento se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el capitulo “Gastos generales”.

i) Actives y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de
todos los activos y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto de
Sociedades; diferencidndose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar o a
pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos” {importes de los
impuestos a recuperar o a pagar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes

de compensar).

J) Resto de activos y pasivos

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

E! capitulo "“Resto de pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con
naturaleza de pasivos financieros no incluides en otras categorias, entre las que se
incluyen los saldos con [a Administracién Publica en concepto de 1.V.A., Seguridad Social

y retenciones.

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

k) Provisiones y pasivos contingentes

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

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas come consecuencia de
sucesos pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas
eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones
actuales cuya cancelacién no es probable que origine una disminucién de recursos que
incorporen beneficios econdémicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la
suficiente ftabilidad.
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Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se
estima que la probabilidad de gue se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en
caso de existir, se informa sobre ellos en la memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion
disponible sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas
con ocasién de cada cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas
para las que fueron originaimente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o
parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

i) Compromisos con el personal

Segin lo establecido en el Convenio Colectivo, la Sociedad premiara la buena conducta,
fidelidad y afios de servicio continuado de los empleados que, sin interrupcién ninguna
habida por excedencia voluntaria o sanciones, hayan dedicado su vida al desempefio
profesional. Estos compromisos consisten en el pago de una serie de gratificaciones en el
momento en que se cumplen 25, 35 y 45 afios de antigliedad. Para la cobertura de estos
compromisos, existe la correspondiente provisién en el epigrafe “Provisiones - Fondos
para pensiones y obligaciones similares” que, al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
asciende a 189.207,25 y 184.795,10 euros, respectivamente (Nota 14). Las dotaciones
realizadas en los ejercicios 2016 y 2015 por este concepto se han registrado con cargo al
epigrafe “Gastos de personal” de las cuentas de pérdidas y ganancids adjuntas por
importe de 14.000,00 euros, en ambos ejercicios (véanse Notas 14 y 30).

m) Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacién 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 ejercicio, se registran, en su casc, por el valor de la
contraprestacién entregada a cambio, directamente como menor valor del patrimonio
neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emisiébn o amortizacion de los
instrumentos de patrimonio propio, se reconocen directamente en el patrimonio neto, sin
que en ningun caso se registre resultado alguno en la cuenta de perdidas 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:
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i.  Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

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

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 segin sea su
naturaleza. Los mas significativos son:

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad
de gestion de carteras de clientes y de la actividad de depésito de valores se
incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 26).

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

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la
intermediacidn de valores de renta fija, renta variabie y productos derivados se
incluyen en el saldo del capitule “Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 26).

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad
de aseguramiento y colocacién de emisiones se incluyen en el saldo de! capitulo
“Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase
Nota 26).

Cuando no esta determinado el periodo de tiempo de prestacion del servicio y el

importe es una cantidad fija, se estimard dicho periodo de una manera
razonable y coherente.
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fii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
fi) Gastos financieros y quebrantos de negociacién

Los gastos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del
periodo en que se devengan, en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, excepto en el caso en el que sean capitalizables por ser
atribuibles directamente a la adquisicién, produccidn o construccion de activos
cualificados. Los quebrantos de negociacidn, entendiéndose como las pérdidas como
consecuencia de incidencias en [a negociacion de las operaciones realizadas, se
reconoceran en el capitulo “Comisiones satisfechas” de Ila cuenta de pérdidas y ganancias.

o) Patrimonios gestionados

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

p) Depdésito de valores

La Sociedad registrara el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros
tanto propios como de terceros sobre los que asume el riesgo de custodia, excluido el
importe de aguellos activos que se encuentren confiados a otras entidades para su
custodia, gestién o administracién, en la cuenta “Otras cuentas de orden - Depdésito de
titulos” (véase Nota 22).

Asimismo, se recogerd el valor de mercado de los valores y otros instrumentos
financieros, tanto propios como de terceros recibidos en depoésito, scbre los que la
sociedad mantiene su responsabilidad como depositaria y que se encuentran confiados a
otras entidades para su custodia, gestién o administracién, en la cuenta “Otras cuentas
de orden - Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras entidades”
{véase Nota 22).

q) Indemnizaciones por despido

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

r) Impuesto sobre Beneficios

El gasto por Impuesto sobre Beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a
pagar respecto al resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones,
en su caso, producidas en dicho ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de
las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de
las bases imponibles negativas.
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Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la
base fiscal de un elernento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento
patrimonial el importe atribuide al mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria
imponible es aquella que generara en el futuro la obligacién para la Sociedad de realizar
algun pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es
aquella que generara para la Sociedad algin derecho de reembolso 0 un menor pago a
realizar a la Administracién correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles
negativas son importes que se registraran cuando, habiéndose producido o realizado la
actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se apliquen fiscalmente en
la declaracion correspondiente hasta el cumplimiente de los condicionantes establecidos
en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su
aplicacién en ejercicios 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 impuestos diferidos aquellos importes que se espera recuperar o
pagar, respectivamente, de la Administracién correspondiente en ejercicios futuros.

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

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

al resultado fiscal.

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

La Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo, por la que se modifica la Norma Foral 3/1996,
de 26 de junio, de! Impuesto sobre Sociedades y otras normas forales de caracter
tributario, establece el tipo de gravamen del Impuesto sobre Sociedades aplicable a ia

Sociedad en el 21%.

La legisiacion aplicable para la liquidacién del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio
2016 en el Territorio Histérico de Bizkaia es la correspondiente a la Norma Foral 11/2013
de 5 de diciembie, del Impuesto sobre Sociedades. Con anterioridad a la citada fecha, la
Sociedad ha venido tributando bajo el réegimen previsto en la Norma Foral 3/1996, de 26
de junio, del Impuesto sobre Sociedades, del Territorio Histérico de Bizkaia.
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s) Informacion por segmentos de negocio

t)

i. Segmentacién por lineas de negocio

La actividad que lleva a cabo la Sociedad es, fundamentalmente, intermediacion de
valores sin que existan otras lineas de negocio significativas que requieran desglose e
informacion detallada de su operativa, como si cada una de las mismas fuera un
negocio autdbnomo vy dispusiera de recursos propios independientes.

ii. Segmentacién por ambito geogréfico

En la misma linea, no se observan diferencias geograficas significativas en el territorio
de actuacién de la Sociedad que justifiquen una informacidn segmentada y
diferenciada de la actividad segun este criterio.

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

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

- Actividades de explotacién: son aguellas que constituyen la principal fuente de ios
ingresos ordinarios de la sociedad, asi como otras actividades que no puedan ser
clasificadas como de inversién ¢ de financiacién.

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

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

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como
“Efectivo y equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y
con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o
equivalentes de efectivo, los siguientes activos:

El efectivo propiedad de la Sociedad, el cual se encuentra registrado en el epigrafe
“Tesorerfa” del balance. El importe del efective propiedad de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 asciende a 603,36 y 369,54 euros, respectivamente (Nota
5).

El saldo de las cuentas corrientes al 31 de diclembre de 2016 y 2015 por importe de
36.190.165,43 y 27.052.252,19 euros, respectivamente, registrados en el epigrafe
“Inversiones crediticias - Crédito a intermediarios financieros” de los balances
adjuntos (Nota 6).
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u) Estado de cambios en el patrimonio neto

_El estado de cambios en el patrimonio neto gue se presenta en estas cuentas anuales
muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta
informacién se presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y
gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio neto. A continuacion se
explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes del
estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en este estado se presenta:

a) El resultado del ejercicio.

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

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

d) El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras b) y
¢) anteriores.

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

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

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

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

ganancias.

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

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose, su
correspondiente efecto impositivo en la riibrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.
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Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

naturaleza en las siguientes partidas:

N 6030105 ¢

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

b) Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas
en el patrimonio neto, como pueden ser aumentos o disminuciones del capita! social,
distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos
con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualgquier

otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

v) Transacciones en moneda extranjera

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

El contravalor en euros de los saldos y transacciones en moneda extranjera mantenidos
por la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Eurgs
2016
Délares Libras -
Estadounidenses esterlinas Otras divisas Total
Inversiones crediticias-
Crédito a

intermediarios financleros 187,60 143,63 43,77 375,00
Comisiones percibidas 243.384,41 12.722,83 22.782,42 278.889,66

Otras cuentas de orden-
Depésito de valores

121.903.684,08

11.599.299,42

43.481.801,52

176.984.785,02

Euros
2015
Délares Libras >
Estadounidenses esterlinas Otras s Total
Inversiones crediticias-
Crédito a

intermediarios financieros 5.766,53 74,67 1.631,26 7.472,46
Comisiones percibidas 230.870,99 20.393,02 24.061,71 275.325,72

Otras cuentas de orden-
Depdsito de valores

132.423.401,65

18.659.319,91

40.030.425,02

191.113.146,58
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Los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo,

w)Transacciones con vinculadas

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

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados
por lo que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos
significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el
futuro (véase Nota 23).

3. Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucién del beneficic de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2016
que su Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas para su
aprobacién, asi como la ya aprobada para el ejercicio 2015, es la siguiente:

Euros
2016 2015
A dividendos 944.707,00 1.427.304,28
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 944.707,00 1.427.304,28

ri i ras prestacio nsejo de
Administracién de la Sociedad y a la Alta Direccion

A efectos de elaboracién de estas cuentas anuales y de acuerdo con lo dispuesto en la
normativa aplicable, se considera como “Alta Direccion”, aquellos empleados de la Sociedad,
incluidos aqueilos Consejeros que ocupan cargos de Alta Direccidn, que tienen actividad y
responsabilidad para planificar, dirigir y controlar las actividades de la Sociedad, y que la
Sociedad considera personal clave y forman pairte del Comité de, Direccién, que son al 31 de
diciembre de 2016 su Director General y cinco Directores de Area (su Director General y
cuatro Directores de Area al 31 de diciembre de 2015).

No existe ninguna remuneracién ligada a la condicibn de miembro del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2016 y 2015 por los miembros del Consejo
de Administracién y Alta Direccién de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las
siguientes:
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Ejercicio 2016

Euros
Retribuciones a Beneficios Primas de Prestaciones de | Indemnizaciones
corto plazo (*) Sociales sequro (*¥%) Jubilacién por Cese
Alta Direccion 746.436,05 5.675,00 11.570,36 - -

{*) Este importe incluye 9.587,85 euros correspondientes al pago realizade por el
premio a la constancia establecido por la Sociedad en su convenio (véase Nota 2.1).

(**) Incluye el importe satisfecho por la prima de responsabilidad civll de
Admlnistradores por dafios ocasionados por actos u omisiones.

Ejercicio 2015

Euros
Retribuciones a Beneficios Primas de Prestaciones de | Indemnizaciones
corto plazo (*) Saociales seguro {¥*) Jubilacién por Cese
Alta Direccion 639.094,60 4.060,00 11.570,36 - =

(*) Este Importe incluye 24.646,60 euros correspondientes al pago realizado por el
premio a la constancia establecido por la Sociedad en su convenio (véase Nota 2.1).

(**) Incluye el Iimporte satisfecho por la prima de responsabilidad civil de
Administradores por dafios ocaslonados por actos u omisiones.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existian obligaciones contraidas en materia de
pensiones ni seguros de vida respecto a los miembros actuales y anteriores del Consejo

de Administracién de la Sociedad,

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 no existian crédites concedidos a los miembros
antiguos o actuales del Consejo de Administracion.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existfan anticipos ni garantias
concedidas a los miembros antiguos o actuales del Consejo de Administracidn.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existian compromisos por prestaciones
post-empleo con anteriores miembros de la Alta Direccién de la Sociedad.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital,
modificado por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de
diciembre de 2016, ni los miembros del Consejo de Administracion ni las personas
vinculadas a ellos, definidas segun el Articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, han comunicadc a los demas miembros del Consejo de
Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el
interés de la Sociedad, sin perjuicio de las situaciones puntuales de conflicto, en que se
ha procedido conforme a |la normativa legal e interna aplicables.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el Consejo de Administracién de [a Sociedad estaba
formado por 7 y 8 hombres, respectivamente.
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5. Tesoreria
El desglose de este capitulo de los balances al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el
siguiente:
Euros
2016 2015
Caja (Nota 2.1) 603,36 369,54
603,36 369,54
6. Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicién de los saldos de este epigrafe del activo de los balances al 31 de
diciembre de 2016 y 2015, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y mcneda de las
operaciones se indica a continuacion:

Naturaleza:
Cuentas a la vista (Nota 2.t}
Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar
Depdsitos a plazo
Otros créditos
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados

Moneda:
Euro

Euros
2016 2015
Clasificacion:
Inversiones crediticias 46.320.133,32 | 33.826.227,22

36.190.165,43

815,81 1.119,20
3.000.600,00 3.000.000,00
7.129.088,58 3.772.747 83

63,50 108,00

27.052.252,19

46.320.133,32

33.826.227,22

46.320.133,32

33.826.227,22

Los intereses generados durante los ejercicios 2016 y 2015 por las cuentas a la vista han
ascendido a 1.660,92 y 13.906,95 euros, respectivamente. Asimismo, los intereses
generados durante los ejercicios 2016 y 2015 por los depésitos a plazo han ascendido a
6.079,94 y 22.947,96 euros, respectivamente. Adicionalmente, durante el ejercicio 2015
se generaron 1.058,13 euros por operaciones de adquisicion temporal de activos, no
habiéndose generado intereses por este concepte durante el ejercicio 2016. Dichos
intereses se registran en el capitulo *Intereses y rendimientos asimilados” de las cuentas
de pérdidas y ganancias adjuntas (Nota 25).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el epigrafe “Cuentas a la vista” del detalle anterior
incluye el saldo en cuentas corrientes con Kutxabank por 33.755.625,52 y 23.792.955,74
euros, respectivamente, asi como el saldo en cuentas corrientes con otros accionistas de
la Sociedad por 456.730,66 y 804.365,59 euros, respectivamente (Nota 23).
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El saldo del epigrafe “"Depésitos a plazo” del detalle anterior corresponde a un depdsito
contratado con Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Cooperativa de Crédito (véase Nota
23).

Ejercicio 2016

Contraparte Importe Vencimiento Tipo de interés

Caja de Crédito de los Ingenieros, , S.
Cooperativa de Crédito 3.000.000,00 15/12/2017 0.05%
3.000.000,00

Ejercicio 2015

Contraparte Importe Vencimiento Tipo de interés

Caja de Crédito de los Ingenieros, , S.
Cooperativa de Crédito 3.000.000,00 15/12/2016 0,20% |

3.000.000,00

Al 31 de diciembre de 2016 el epigrafe “Otros créditos” del detalle anterior incluye
comisiones pendientes de cobro de Kutxabank, S.A., otras entidades accionistas y
entidades asociadas por 334.212,73, 66.485,22 y 88.691,82 euros, respectivamente
(12.461,81, 112.217,69 y 27.230,49 euros, respectivamente al 31 de diciembre de 2015

~ Nota 23 -).

El epigrafe “Otros créditos” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2016 y
2015, las fianzas depositadas en efectivo en la Entidad de Contrapartida Central y otros
organismos por importe de 4.505.802,07 vy 1.370.553,00 euros, respectivamente {Notas
1y 22). Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, existe una fianza depositada en
efectivo en Cecabank por importe de 2.000.000,00 euros en concepto de garantia por las
operaciones pendientes de liquidar en valores internacionales (Nota 22).

Los intereses generados por estos conceptos durante el ejercicio 2015 ascendieron a
1.347,65 euros vy se registraron en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 25). Durante el ejercicio 2016 no se& han
generado intereses por este concepto.

Durante el ejercicio 2016 las fianzas depositadas por la Sociedad han devengado tipos de
interés negativos por 10.608,56 euros que se han registrado en el epigrafe “Intereses y
cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (durante ei ejercicio
2015 no se devengaron intereses negativos por este concepto).

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro
que afectaran a los Depdsitos en entidades de crédito.
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7. V

esentativos de
a) Desglose
El desglose del saldo de estos epigrafes al cierre de los ejercicios 2016 y 2015,

atendiendo a la clasificacién, naturaleza, cotizacién y moneda de los valores se indica a
continuacion:

Euros

2016 2015

Clasificacién:

Activos financieros disponibies para la venta 2.752.293,89

1.426.110,18

Naturaleza:

Otros valores de renta fija ) 1.413.613,63 2.719.084,68
Intereses devengados pendientes de cobro 12.496,55 33.209,21
1.426.110,18 | 2.752.293,89

Cotizacion:

Cotizados 1.426.110,18 |2.752.293,89
Moneda:
Euro 1.426.110,18 [ 2.752.293,89

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el epigrafe “Otros valores de renta fija” del detalle
anterior incluye renta fija emitida por Kutxabank, S.A. por importe de 231.207,40 y
402.672,00 euros, respectivamente (véanse Notas 15 y 23). La totalidad de la renta fija
que posee la Sociedad es cotizada y su valor razonable se ha calculado tomande como
referencia las cotizaciones publicadas en mercados activos.

Los intereses generados durante los ejercicios 2016 y 2015 por los valores
representativos de deuda, que han ascendido a 28.075,76 y 84.461,28 euros,
respectivamente, se registran el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 25).

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro
que afecten a “Valores representativos de deuda”.

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2016 y 2015 en esta cartera de valores
representativos de deuda se muestran a continuacién:

Euros
2016 2015
Saldo al inicio del ejerciclo 2.719.084,68 4.033.441,72
Adquisiciones 3.850.929,85 515.274,70
Ventas/Amortizaciones (5.194.762,33) {1.716.555,00)
Ajustes por valoracion 57.220,30 {113.076,74)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {18.858,87) -
Saldo al cierre del ejercicio 1.413.613,63 2.719.084,68
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El epigrafe de “Ventas/Amortizaciones” del detalle anterior recoge las ventas y
amortizaciones realizadas durante los ejercicios 2016 y 2015 de valores representativos
de deuda. El resultade de las mismas ha ascendido a 18.858,87 euros en 2016 y no
produjo resultados en 2015, dado que solo hubo amortizaciones. Dichos resultados se
encuentran recogidos en el epigrafe “"Resultados de operaciones financieras (neto} -
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 28).

En la Nota 19 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita
el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que
integran los saldos de este epigrafe de los balances.

c) Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros
disponibles para la venta” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el
patrimonio neto como “Ajustes por valoracion”. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el
detalle del epigrafe “Ajustes por valoracién — Activos financieros disponibles para la venta
de valores representativos de deuda” es el siguiente:

Euros
2016 2015
Ajustes por valoracion 44.850,27 14.544,74
44.850,27 14.544,74

El movimiento producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos
financieros disponibles para la venta de valores representativos de deuda”, durante los

ejercicios 2016 y 2015, ha sido el siguiente:

Euros

2016 2015
Saldos al inicio del ejercicio 14.544,74 87.993,14
Varlacién por valoracion 57.220,30 (113.076,74)
Impuesto diferido (Nota 18} (12.016,26) 23.746,11
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y
ganancias (Nota 28) {18.858,87)
Impuesto diferido (Nota 18) 3.960,36 -
Otros Movimientos - 20.104,09
Impuesto diferido (Nota 18) - (4.221,86)
Saldos al cierre del ejercicio 44.850,27 14.544,74
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8, Otros instrumentos de capital

a) Desglose

El desglose del salde de estos epigrafes atendiendo a su clasificacién, cotizacién, moneda

y naturaleza es el siguiente:
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Euros

2016

2015

Clasificacign:
Activos financieros disponibles para la venta

Cotizacion:
Cotizados
No cotizados

Moneda:
Euro

Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas

17.339.023,11

18.069.752,04

17.318.462,90
20.560,21

18.065.334,65
4.417,39

17.339.023,11

18.069.752,04

17.339.023,11

18.069.752,04

17.339.023,11

18.069.752,04

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el epigrafe “Activos financieros disponibles para la
venta” cotizados del detalle anterior recoge la participacién que posee la Sociedad en
Belsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.
por importe de 17.318.462,90 v 18.065.334,65 euros, respectivamente, representada por
618.627 y 581.627 acciones de 3 euros de valor nominal, respectivamente.

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, las diferencias entre el valor razonable y el coste
de la participacién que posee la Sociedad en Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad
Hoiding de Mercados y Sistemas Financieros, 5.A., aparecen registradas, netas de su
correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe “Ajuste por valoracién — Activos financieros
disponibles para la venta” del patrimonio neto de los balances adjuntos a dichas fechas.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad ha recibido 1.193.950,11 y 1.099.275,03
euros, respectivamente, en concepto de dividendos repartidos por Bolsas y Mercados
Espafoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., que figuran
contabilizados en el epigrafe “"Rendimientes de instrumentos de capital” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.
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b) Adquisiciones y enajenaciones

Las principales varfaciones realizadas durante los ejercicios 2016 y 2015 en los
instrumentos de capital clasificados como "Activos financieros disponibles para la venta”
se indican a continuacidn:

Euros
2016 2015

18.069.752,04 18.697.778,19

Saldo al inicio del ejercicio
1.015.299,84 131,01

Compras
Ventas/Amortizaciones
Ajustes por valoracign

Saldo al cierre del ejercicio

(628.157,16)
18.069.752,04

(1.746.028,77}
17.339.023,11

El epigrafe “Ajustes por valoracién” del detalle anterior recoge la variacién registrada
durante los ejercicios 2016 y 2015 en el vaior de mercado de la participacién que posee la
Sociedad en Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas
Financieros, S.A.

c) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2016 y 2015, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro
que afecten a “Otros instrumentos de capital”.

d) Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros
disponibles para la venta” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el
patrimonio neto como “Ajustes por valoracién”.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion -
Activos financieros disponibles para la venta de otros instrumentos de capital” es el

siguiente:

Eurgs
2016 2015

Acciones Bolsas y Mercados Espaficles

10.545.077,37

11.924.440,10

10.545.077,37

11.924.440,10
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El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos
financieros disponibles para la venta de otros instrumentos de capital”, durante ios ejercicios
2016 y 2015, ha sido el siguiente:

Euros

2016

2015

Saldos al inicio del ejercicio
Variacién por valoracién
Impuesto diferido (Nota 18)

11.924.440,10
(1.746.028,77)
366.666,04

12.420.684,26
(628.157,16)
131.913,00

Saldos al cierre del ejercicio

10.545.077,37

11.924.440,10

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el desglose del saldo de este epigrafe atendiendo a la
clasificacién, modalidad y situacidén de las operaciones, al drea geogréfica de su residencia
y a la modalidad del tipo de interés de las operaciones era el siguiente:

Euros
2016 2015

Clasificacién:
Inversiones crediticias 133.663,21 106.027,15
Por modalidad y situacién de las operaciones:
Créditos y anticipos por operaciones de valores 84.475,23 78.666,69
Otros créditos 49.187,98 27.360,46

133.663,21 106.027,15
Por area geogréfica:
Espafia 133.663,21 106.027,15
Por moneda:
Euros 133.663,21 106.027,15

Al 31 de diclembre de 2016 y 2015 no existen activos deteriorados ni provisiones
asociadas a los saldos del epigrafe “Crédito a particulares”.

En la Nota 19 ("Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita
el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que
integran los saldos de este epigrafe de los balances, sin considerar los ajustes por

valoracion.
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Ef movimiento habido en este capitulo de los balances durante los ejercicios 2016 y 2015,
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
Equipos Instalaciones y
Mobiliario informaticos otros Total

Coste:

Saldo al 1 de enero de 2015 244.860,11 1.230.574,37 481.235,36 1.956.66%,84
Adiciones 9.309,03 169.377,02 - 178.686,05
Saldo al 31 de diciembre de 2015 254.169,14 1.399.951,39 481.235,36 2.135.355,89
Adiciones 11.479,10 95.107,12 - 106.586,22
Bajas {8.744,60) - - (8.744,60)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 256.903,64 1.495.058,51 481.235,36 2,233.197,51

Amortizaciéon acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2015

(111.330,90)

(914.207,77)

{156.025,10)

(1.181,563,77)

Dotaciones (véase Nota 2.9) (20.938,06) {108.219,30) {48.123 54) {(177.280.90)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 (132,.268,96) | (1.022.427,07) (204.148,64) | {(1.358.844,67)
Dotaciones (véase Nota 2.g) (21.110,78) (120.863,00) (48.123,54) (190.097,32)
Bajas 8.744,60 = - 8.744,60
Saldo al 31 de diciembre de 2016 (144.635,14) | (1.143.290,07) (252.272,18) | (1.540.197,39)
Activo material neto:

Saldo al 31 de diciembre de 2015 121.900,18 377.524,32 277.086,72 776.511,22

Saldo al 31 de diciembre de 2016 112.268,50 351.768,44 228.963,18 693.000,12

Los locales en los que se encuentran ubicadas las oficinas de la Sociedad actualmente son
propiedad de Torre Iberdrola y son ocupados en régimen de alquiler. Durante los ejercicios
2016 y 2015, el importe del gasto por alquileres ha ascendido a 394.345,20 euros en ambos
ejercicios y se encuentra registrado dentro del epigrafe "Gastos generales - Alquileres de
inmuebles e instalaciones” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 31).

Durante el ejercicio 2016 se han dado de baja elementos de mobiliario totalmente
amortizados por 8.744 euros (no se dio de baja ninglin elemento durante el ejercicio 2015).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el importe correspondiente al inmovilizado material
totalmente amortizado pero en uso asciende a 819.716,03 y 803.159,83 euros,
respectivamente.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han producido pérdidas por deterioro asociadas al
Activo Material.
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La composicién de los saidos de estos capitulos de los balances ai 31 de diciembre de 2016 Y

2015 es fa siguiente:

Euros
2016 2015
Activo Pasivo Activo Pasivo

Fianzas 52.435,60 = 52.435,60 -
Anticipos y créditos al personal . - 5.004,47 -
Periodificaciones 86.209,54 - 134.233,58 S
Gastos devengados no vencidos 496.500,95 - 626,989,60
Ctros activos / pasivos 54.151,98 174.232,07 |. 7.387,59 223.804,40

192.797,12 | 670.733,02 | 199.061,24 | 850.794,00

El saldo del epigrafe “Fianzas” del detaile anterior recoge en su totalidad, al 31 de diciembre
de 2016 y 2015, la fianza por el alquiler de las oficinas de la Sociedad en la Torre Iberdrola
{Nota 23).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el epigrafe “Otros activos” del activo del detalle anterior
recoge 48.101,98 y 7.387,53 euros, respectivamente, correspondientes a comisiones de
administracién y gestion de operaciones que al cierre del ejercicio estan pendientes de cobro.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el epigrafe “Gastos devengados no vencidos” del pasivo
del detalle anterior incluye 335.890,10 y 431.488,33 euros, respectivamente,
correspondientes a gastos generales pendientes de pago (véase Nota 31) y otras
periodificaciones por importe de 160.610,85 y 195.501,27 euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el epigrafe “Otros pasivos” del pasivo del detalle anterior
incluye 151.385,53 y 170.648,12 euros, respectivamente, correspondientes en su practica
totalidad a saldos mantenidos por la Sociedad con la Administracién Pablica en concepto de
Seguridad Social, I.V.A. y retenciones. Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se
incluyen 22.846,54 y 53.156,28 euros, respectivamente, en concepto de saldos acreedores
por prestacién de servicios,
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12. Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, atendiendo =
ios criterios de clasificacién, a su naturaleza, a su drea geogréfica y a su moneda, se indica a
continuacidn:

Euros
2016 2015

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 615.578,51 1.111.593,75
Naturaleza:
Saldos transitorios para operaciones de valores 555,783,09 1.111.593,75
Otras deudas 59.795,42 -

615.578,51 1.111.593,75
Area geogréfica:
Espafia 615.578,51 1.111.593,75
Moneda:
Euro 615.578,51 1.111.593,75

El saldo del epigrafe “Otras deudas” al 31 de diciembre de 2016 recoge en su totalidad
canones de Bolsa pendientes de pago a la Entidad de Contrapartida Central BME Clearing,
S.A.U. Al 31 de diciembre de 2015 no exlstia saldo por este concepto.

En la Nota 19 ("Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el
detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los
saldos de este epigrafe de los balances.

13. Deudas con particulares

La composicién del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacidn,
naturaleza, drea geogréfica y a su moneda al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se indica a
continuacion:

Euros
2016 2015

Clasificacién:

Pasivos financieros a coste amortizado 16.784.141,52

29.805.739,25

Naturaleza:

Saldos transitorios por operaciones con valores 16.784.141,52

29.805.739,25

Area geografica:

Espafia
Union Europea

Por divisa:
Euro

29.513.401,96
292.337,29

16,729.161,61
54.979,91

29.805.739,25

16.784.141,52

29.805.739,25

16.784.141,52
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Al 31 de diciembre de 2016 el epigrafe “Saldos transitorios por operaciones con valores”
incluye 9.734.913,55 euros correspondientes a Otras Entidades Vinculadas a la Sociedad
(Nota 23). Al 31 de diciembre de 2015 no se registraban saldos con estas entidades.

En la Nota 19 ("Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el
detaile de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los
saldos de este epigrafe de los balances,

Provisi

El desglose del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
2016 2015
Fondos para pensiones y obligaciones similares (Nota 2.) 189,207,25 184.795,10
Otras provisiones 321.304,95 321.304,95
|Saldo al cierre del ejercicio 510.512,20 506.100,05

Ei saldo del capitulo “Provisiones - Fondos para pensiones y obligaciones similares” tiene por
objeto cubrir los compromisos establecidos en el Convenio Colectivo en concepto de premio
de fidelidad (véase Nota 2.1).

El saldo del capitulo “Provisiones - Otras provisiones” tiene por objeto cubrir posibles
contingencias, pasivos y otras circunstancias especificas a las que la Sociedad se halla
expuesta por el desarrollo de su actividad ordinaria.

A continuacién se muestran los movimientos producidos en los ejercicios 2016 y 2015 en
este epigrafe de los balances adjuntos:

Euros
2016 2015
Saldo al Inicio del ejercicio 506.100,05 299.973,91
Dotacién neta con cargoe a “Gastos de personal” (Nota 2.1) 14.000,00 14.000,00
Recuperaciones / Aplicaciones (9.587,85) (99.873,86)
Otras dotaciones - 292.000,00
Saldo al cierre del ejercicio 510.512,20 506.100,05 |
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15. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el capital social de la Sociedad estd formalizado en
2.325.764 acciones de 6,10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los accionistas de la Sociedad eran los

siguientes:
2016 2015
Porcentaje de Porcentaje de
N¢ Acciones Participacidn N° Acciones Participacién
Kutxabank, S.A. 1.860.611 80% 1.976.900 85%
Caja de Crédito de los Ingenieros, S.
Coop. de Crédito 232.576 10% 232.576 10%
Bankoa, S.A. 116.289 5% - =
Caja Laboral Popular Cocp. de Crédito 116.288 5% 116.288 5%
2.325.764 100% 2.325.764 100%

Con fecha 30 de diciembre de 2016 ha tenido lugar la venta por parte de Kutxabank, S.A. de
116.289 acciones {un 5% del total de acciones) a Bankoa, S.A.

. Prim isién

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de
la prima de emisién de acciones para ampliar el capital social de las entidades en las que
figura registrada y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de

dicho saldo.

17. Reservas

La composicién del saldo de este epigrafe asi como el movimiento que se ha producido en el
misme durante los ejercicios 2016 y 2015 se muestra a continuacién:

Euros
Reserva Reservas P}ﬁizl;:?oﬁ:;a Total
Legal Voluntarias productivas Reservas
Saldos al 1 de enero de 2015 3.081.306,86 - 414.698,35 3.496.005,21
Distribucion del resultado del ejercicio 2014 - - - =
Saldos al 31 de diciembre de 2015 3.081.306,86 - 414.698,35 | 3.496.005,21
Distribucidén del resuttado del ejercicio 2015 - - - -
|Saldos al 31 de diciembre de 2016 3.081.306,86 - 414.698,35 | 3.496.005,21

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el 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 el patrimonio neto de la Sociedad fuera
inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion
de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente

reserva legal.

37



| N 6030120

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del
10% del capitai social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente,
y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva s6lo podré destinarse a la
compensacidén de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin.

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 el importe de la reserva legal supera el 20% del
capital social exigido legaimente.

Reserva especial para inversiones productivas

De acuerdo con la Norma 3/1996, de 26 de junio, por la que se aprueba el Impuesto sobre
Sociedades, los sujetos pasivos sometidos al tipo general del Impuesto podrian deducir de la
cuota liquida un porcentaje de las cantidades que, procedentes det resultado contable del
ejercicio, destinasen a una reserva especial denominada “Reserva para inversiones
productivas”,

En los ejercicios 1994 y 1996, el Consejo de Administracién de la Sociedad propuso a la
Junta General de Accionistas la dotacion de una reserva especial por un importe total de
414.698,35 euros, minorando como consecuencia el importe correspondiente de la cuota del
Impuesto sobre Sociedades del citado ejercicio. Esta reserva se encuentra totalmente
materializada desde diciembre de 1996, fecha en que se realizaron las correspondientes
inversiones. Transcurridos cinco afios desde su materializacién en activos fijos, la reserva
podra aplicarse a la disminucién de resultados contables negatives y a la ampliacién de

capital.

La Sociedad presenta individualmente sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades de
acuerdo con la hormativa fiscal aplicable.

La legislacion aplicable para la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades a partir del 1 de
enero de 2014 es la Norma Foral 11/2013 de 5 de diciembre. Con anterioridad a la citada
fecha, la Sociedad ha venido tributando bajo el régimen previsto en la Norma Foral 3/1996,
de 26 de junio, del Impuesto sobre Sociedades, del Territorio Histérico de Bizkaia.

Los administradores de la Sociedad han realizado los calculos de los importes asociados con
este impuesto para el ejercicio 2016 y aquélios abiertos a inspeccion de acuerdo con la
normativa foral en vigor al cierre de cada ejercicio, por considerar que la resolucion final
sobre dicho recurso planteado no supondrd ningtin impacto en las cuentas anuales.

Al cierre del ejercicio 2016 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2012 y
siguientes del Impuesto sobre Sociedades y los cuatro Ultimos ejercicios para los demas
impuestos que le son de aplicacién, ya que, segun establece la legislacion vigente, los
impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaraciones
presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcién de cuatro afios.
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Debido a que las normas fiscales aplicadas pueden ser objeto de diferentes interpretaciones
y controversias por parte de las autoridades fiscales, podrian existir para los afios abiertos a
inspeccién determinados pasivos fiscales de carécter contingente que no son susceptibles de
cuantificacion objetiva. Sin embargo, en opinién de los Administradores, fa probabilidad de
que dichos pasivos contingentes se materialicen es remota y, en cualquier caso, no tendrian
un efecto significativo sobre las cuentas anuales de la Sociedad consideradas en su conjunto.

18.1. Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas

La composicién de los saldos corrientes que la Sociedad mantiene con las
Administraciones Publicas en los ejercicios 2016 y 2015 es la siguiente:

Euros
2016 2015

Hacienda Publica Deudora
Por Impuesto sobre Sociedades 217.539,94 432.959,01

Al 31 de diciembre de 2016 quedan pendientes de cobro las retenciones
correspondientes de los dividendos percibidos durante los ejercicios 2016 y 2015.

18.2. Impuesto sobre Beneficios y Situacién fiscal

Se presenta a continuacién la conciliacion entre el resuitado contable y la base
imponible de los periodos que nos ocupan:

Euros
2016 2015

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 944.707,00 1.427.304,28
Diferencias permanentes:

Ajuste provision para riesgos y gastos (véase Nota 14) - 250.000,00

Indemnizaciones por jubilaciones anticipadas (véase Nota 30) - ‘ (98.837,22)

Dividendo (véase Nota 8) (596.975,06) (549.637,52)

Gasto por Representacién Comerclal (véase Nota 31) 31.219,50 25.000,00
Base Imponible 378.951,44 1.053.829,54

Las principales diferencias permanentes del ejercicio 2016 tienen su origen en et
distinto tratamiento que las normativas contable y fiscal contemplan en reiacién con
los ingresos por dividendos y los gastos por representacién comercial (véase Nota
31).

Asimismo, las principales diferencias permanentes del ejercicio 2015 tuvieron su
origen en el en el distinto tratamiento que las normativas contable y fiscal
contemplan en relacién con los gastos por compromisos por pensiones (véase Nota
4) y en relacién con determinadas provisiones (véase Nota 14),

En los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad ha soportado retenciones por importe de

230.048,04 euros y 221.155,67 euros, respectivamente, que minoran la cuenta a
pagar en concepto de Impuesto sobre Sociedades.
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La conciliacion entre el resuitado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

viene determinada de la siguiente manera:

Euros
2016 2015

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 944,707,00 1.427.304,28
Diferencias permanentes {565.755,56) (373.474,74)
Base imponible previa 378.951,44 1.053.829,54
Base imponible negativa compensada = =

Base Imponible final 378.951,44 1.053.829,54
Cuota {ntegra (21%) 79.579,80 221.304,20
Deducciones {79.579,80) (221,304,20)
Deducciones por doble imposicidn interma - (41.165,21)
Investigacién y desarrollo (79.579,80) (176.803,60)
Inversion Activos Fijos - (3.335,39)

Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades
del ejercicio

Regularizacién Impuesto sobre Sociedades del ejercicic anterior

Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades
contabilizado en la cuenta de Pérdidas y Ganancias

Al cierre del ejercicio 2016 y 2015 la Sociedad no tiene bases imponibles negativas
pendientes de compensar. La Sociedad presenta al cierre de los ejercicios 2016 y
2015 unas deducciones no activadas pendientes de aplicar en ejercicios futuros por
importe de 365.852,24 y 365.432,04 euros, respectivamente, de las que se han
generado 80.000,00 y 138.417,32 euros, respectivamente, en los ejercicios 2016 y

2015, por gastos en investigacién y desarrollo.

El desglose del gasto o ingreso por Impuesto sobre Sociedades directamente
imputado al patrimonio neto al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente, es

el siguiente:
Euros
2016 2015
Efecto fiscal de las plusvalias/minusvailas por ajustes por valoracién -
Valores representativos de deuda (Nota 7) 12.016,26 (23.746,12)
Efecto fiscal de las plusvalias/minusvallas por importes transferidos a la
cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 7) (3.960,36)

Efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias por ajustes por valoracion -

Otros instrumentos de capital (Nota 8)
Efecto fiscal de otros movimientos (Nota 7)

(366.666,04}

{131.913,00)
4.221,86

Total gasto/(ingreso) por impuesto reconocido en patrimonio

neto

(358.610,14)

(151.437,26)
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A continuacién se detallan por cuentas los activos y pasivos fiscales diferidos al cierre
de los ejercicios 2016 y 2015:

Euros
2016 2015
Activo Pasivo Activo Pasivo
Otras provisiones 7.170,00 58.007,22 7.170,00 58.007,22
Activos  financieros disponibles
ara la venta - 2.815.044,07 - 3.173.654,20
Saldo al final del ejercicio 7.170,00 2.873.051,29 7.170,00 3.231.661,42

El movimiento de los activos y pasivos por Impuesto diferido habido en los €jercicios
2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
2016 2015
Activo Pasivo Activo Pasivo

Saldo inicial de! ejercicio 7,170,00 3.231.661,42 7.170,00 3.383.098,70
Ajustes por valoracidn de activos

disponibles para la venta (354.649,77) (155.659,14)
Importes transferidos a la cuenta

de pérdidas y ganancias - (3.960,36) - -

Otros movimientos - = = 4.221,86
Saldo final del ejercicio 7.170,00 2.873.051,29 7.170,00 3.231.661,42
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19, Plaz i les de | racion ti de interé
medios

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, asi como el tipo de interés medio
aplicable, de los saldos de determinados epigrafes de instrumentos financieros del balance al
31 de diciembre de 2016 y 2015, sin incluir intereses devengados ni pérdidas por deterioro:

2016
Eures
Tipe de
Interés
Medio
Mas de Ajustes del
Ala Hasta 1 Entre 1y Entre 3 y Entre 1 y 5 Indeter- por Ejercicio
Vista Mes 3 Meses 12 Meses 5 Afies Afios minado Valoraclén Total 2016
Activos
financieros:
Tesoreria (Nota
5) 603,36 - E . 3 = - 603,36) (™)
Cartera activos
financieros
disponibles para
la venta:
Valores
representativo
s de deuda
(Nota 7} & = 199.793,47{ 102.500,90 1.111,319,26 = = 12.496,55 1.426.110,18{ 4,39%
Inversiones
credlticias:
Crédito a
intermediarios
financiergs
(Nota 6) 36.190.165,43! 624.102,32 - 3.000.000,00 = S 6.505.802,07 63,50] 46.320.133,32((0,02%)
Crédito a
particulares
(Nota 9) = = - - = = 133.663,21 = 133.663,21 {*)
36,190.768,79 624.102,32)199.793,47]3.102.500,90|1,111.319,26 - 6.639.465,28 |12.560,05 47.880.510,07
Pasivos
financleros:
Deudas con
intermediarlos
financieros (Nota
12) 555.783,09| 59.795,42 o - = - - 615.578,51| (*)
Deudas con
particulares
(Nota 13) 29.805.739,25 - - - - - - - 29.805.739,25] (*)
30.361.522,34| 59.795,42 = - - - - - 30.421.317,76

(*) Estos epigrafes no devengan tipo de interés.
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2015

Euros

Ala
Vista

Hasta 1
Mes

Entre 1 y
3 Meses

Entre 3 y
12 Meses

Entre 1 y
5 ARos

Mésde 5
Afos

Indeter-
minado

Ajustes por
Valoracién

Total

Tipo de

Interés
Medio
del
Ejercicio
2015

Activos
flnancleros:
Tesoreria (Nota
5)
Cartera activos
financieros
dispontbles para
Ia venta:
Valores
representatlv
0s de deuda
(Nota 7)
Inverslonas
credlticias:
Crédito a
intermediarlo
s financieros
(Nota 6)
Crédito a
particulares
(Nota 9)

Pasivos
financieros:
Deudas con
Intermediarios
financieros (Nota
12)

Deudas con
particulares
(Nota 13)

369,54

27.052.252,19

403.314,05

1.841.447.07

3.000.000,00

560.081,70

317.555,91

3.370.553,00

106.027,15

33.209,21

107,98

369,54

2,752.293,89

33.826.227,22

106.027,15

*)

4,34%

0,16%

3

27.052.621,73

403.314,05

1.111.593,75

16,784.141,52

1.841.447,07

3.000.000,00

560.081,70 |

317,555,901

3.476.580,15

33.317,19

36.684.917,60

1.111.593,75

16.784.141,52

™)

(¥

17.895.735,27

17.895.735,27

(*} Estos epigrafes no devengan tipo de interés.

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

20. Gestion del riesao

En consonancia con el tamafo, estructura y tipo de negocio desarrollado, el Consejo de
Administracion ha adoptado una estructura de riesgos para la Sociedad. Como principio
general, y aun cuando Norbolsa tiene caricter de Sociedad de Valores, el Consejo ha
adoptado la politica de no tomar posiciones de riesgo de forma estructural en los mercados
de capitales excepto la posicién que tiene en acciones en Bolsas y Mercados Espafioles,
Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.
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En este sentido, la Sociedad no considera la toma de riesgo por cuenta propia como una
fuente de ingresos fundamental y continuada en el desarrollo de sus actividades. Como
consecuencia de esta politica general los recursos de la sociedad estdn invertidos
fundamentaimente en activos de renta fija y liquidez. Adicionalmente, vy dentro de la cartera
disponible para la venta, la Sociedad cuenta, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, con
618.627 y 581.627 acciones de Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados
y Sistemas Financieros, S.A. (en adelante BME, véase Nota 8), respectivamente. Su origen
esta en la participacion de caricter permanente que la Sociedad poseia en la rectora de la
Bolsa de Valores de Bilbao y en Meff Aiaf Senaf, que en el afio 2002, tras la constitucién de
la Sociedad Holding, fueron canjeadas por acciones de BME. En julio de 2006 y tras una
0.P.V., las acciones BME pasaron a cotizar en el Mercado Continuo, situacién en la que se
encuentran actualmente. Durante el ejercicio 2016, la Sociedad ha incrementado su posicién
en la comparniia en 37.000 acciones.

Sin embargo, la dindmica de las actividades financieras realizadas obligan a que,
coyunturalmente, se asuman determinados riesgos por cuenta propia, por lo que el Consejo
de Administracién ha adoptado una estructura general de riesgos asumibles, con la adopcién
de un sistema de limites funcionales y de los procedimientos de control y evaluacién
continuada correspondientes, siempre en consonancia con el tipo de negocio y tamafio de la
Sociedad.

Las inversiones de los fondos propios se realizarén en activos aptos de acuerdo a las
disposicicnes legales vigentes y a los principios de seguridad, rentabilidad, diversificacién y
congruencia de plazos.

La cartera de renta fija se podré componer por una parte por bonos emitidos por el Estado o
sus organismos auténomos, por las comunidades auténomas, corporaciones locales o por
Administraciones Plblicas equivalentes de estados pertenecientes a la OCDE, o por las
instituciones u organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y por aquellos
otros que asi resulte de compromisos internacionales que Espafia pueda asumir {Renta Fija
Pdblica} y por otra parte, por emisiones corporativas o de empresas privadas (Renta Fija
Privada) con un rating minimeo igual al que resulte de bajar dos escalones el rating de la
deuda ptblica espafiola.

Los activos de la cartera de renta fija tendran fundamentalmente un rating minimo igual al
que resulte de bajar dos escalones el rating de la deuda piblica espafiola. Hasta un méximo
del 10% de los activos de la cartera de renta fija, se podrén adquirir pagarés o activos
financieros a corto plazo con un rating inferior o sin rating, siempre que sean activos aptos
de acuerdo a las disposiciones legales vigentes y a los principios de seguridad, rentabilidad,
diversificacion y congruencia de plazos.

Si alguna de las inversiones adquiridas cayera posteriormente por debajo del rating minimo
establecido, el Comité de Direccién estudiard en profundidad el emisor y la emision para
determinar la conveniencia de vender la posicion o mantener la misma.

La cartera de renta fija estara compuesta exclusivamente por Activos denominados en euros,
eliminando asi el riesgo por variacién del tipo de cambio. El plazo de vencimiento maximo de
las inversiones de los fondos propios de la Sociedad es de 30 afios.

Se realizaran funciones de seguimiento y control continuo de la cartera,
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En particular, es necesario establecer mecanismos en relacién a los riesgos de crédito,
mercado, v liquidez.

Los riesgos a considerar son los siguientes:

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el derivado de la exposicion del valor de las posiciones mantenidas
en la cartera disponible para la venta, a variaciones en los precios de mercado. Incluye el
riesgo de precio, de tipo de interés y de tipo de cambio.

- El riesgo de precic es el directamente relacionado con variaciones en los precios de
mercado. La Sociedad cuenta con un sistema de control de las posiciones propias por
activos, en tiempo real y con vaioraciones medias y de mercado.

El control del riesgo de mercado se basa en el concepto de VaR. El modelo de VaR
utilizado estima con un intervalo de confianza del 99% la maxima pérdida probable en
un horizonte tanto de quince dias como de un dia. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el
VaR de la cartera, con un horizonte de un dia y un grado de confianza del 99%, era de
696.458,00 y 663.475,00 euros, respectivamente.

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

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

La Sociedad cuenta con un cuadro de mando con la evolucién pormenorizada de los
ingresos financieros derivados de sus activos.

- El riesgo de tipo de cambio es el derivado de las variaciones en el tipo de cambio entre
distintas monedas. La cartera de renta fija estard compuesta exclusivamente por Activos
denominados en euros, eliminando asi el riesgo por variacién del tipo de cambio. La
Sociedad no mantiene posiciones significativas en otras monedas distintas al euro, por
lo que no esté expuesta a riesgo de tipo de cambio.

Riesgo de Crédito

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

En lo referente a la cartera propla, para controlar el riesgo derivado de la posibilidad de
impago de intereses, o de principal en las emisiones de renta fija en ias que Iz Sociedad
pueda haber invertido la cartera disponible para la venta, cualquier inversién que conlileve
algln riesgo de contrapartida requerird que exista un conocimiento especifico de las
caracteristicas del emisor y de la emision.
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Una vez realizada cualquier inversién que conlieve algin riesgo de contrapartida, se ha de
dar un seguimiento continuo a la evolucién de cada crédito vigilando la probabilidad de que
se presente alguna contingencia en materia de crédito (como seria una disminucién en la
calificacién de algiin emisor, o la contingencia de un evento de crédito). En particular se debe
tener en cuenta:

- Exposicién al riesgo de crédito por sector

- Exposicién al riesgo de crédito por emisor
Exposicion al riesgo de crédito por calidad crediticia
Exposicidn al riesgo de crédito por vencimiento

En otros ambitos de la sociedad, ia Sociedad no concede financiacién a clientes poer lo que no
estd expuesta a riesgo de crédito en este sentido. Para verificar este punto la Sociedad
cuenta con un sistema de control de saldos.

Riesgo de Liquidez

En lo referente a la cartera propia, respecto al riesgo de liquidez, se tendrd en consideracidn
el grado de iliquidez que tienen cada uno de los activos que componen la cartera, para evitar
la concentracion de las inversiones en instrumentos que sean considerados de baja liquidez
por parte de los mercados financieros.

En otros ambitos de la sociedad, para evitar tener dificultades en el cumplimiento de las
obligaciones o pasivos financieros:

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

- La Sociedad cuenta con un cuadro de mando resumen de saldos deudores pendientes de
liquidar, que le permite una previsidn a tres dias de {a posicién neta de liquidez, y una
gestion diaria de la misma.

Respecto al coeficiente de liquidez, las Sociedades de Valores han de mantener un
coeficiente materializado en activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del
total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, Ia Sociedad cumple
dicho coeficiente ya que los activos minimos exigibles ascienden a 67 y 85 miles de euros,
respectivamente, y cuenta con 8.168 y 10.914 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 Y
2015, respectivamente.

iesgo Operacional

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

La Sociedad cuenta con un cuadro de mando de control de errores y dispone de un preciso
plan de contingencia en caso de incidencia grave en el negocio, que garantiza la continuidad
del mismo y que estd convenientemente detallado y actualizado dentro de los
procedimientos de aseguramiento de la calidad.
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Riesgo de Robo, Fraude o Estafa

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

21. Gestion de ital

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de
las entidades de crédito y las empresas de inversién, y el Reglamento 575/2013, del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales
de las entidades de crédito y las empresas de inversién, regulan el acceso a [a actividad, el
marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de inversidn, asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas
entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e
informacién sobre la autoevaluacién de capital que deben realizar las entidades. En este
sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de
ta C.N.M.V., sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para
las empresas de servicios de inversién y sus grupos consolidables, que regula las opciones
que el Reglamento 575/2013 atribuye a las autoridades competentes nacicnales, aplicables a
los grupos consolidables de empresas de servicios de inversién y a las empresas de servicios
de inversién espafiolas integradas o no en un grupo consolidable, relativas a aquellas
materias que se consideran necesarias para la aplicacién del citado Reglamento 575/2013
desde el 1 de enero de 2014.

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

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en
todo momento unos niveles de recursos propios superiores a lo establecido en la normativa
vigente. De cara a garantizar el cumplimiento de estos riesgos, la Sociedad, y su Grupo
consolidado, reaiizan una supervisién continua dei perfil de riesgos y del ambito de controi
establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en las politicas de
gestiéon y control de riesgos, asi como los medios y sistemas informaticos, que pudieran
incidir en un incremento de las necesidades de recursos propios.

La Directiva 2013/36, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y ala
supervisién prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversién, contiene las
disposiciones relativas al acceso a la actividad de las entidades, las modalidades de su
gobierno y su marco de supervisién, tales como las disposiciones que regulen la autorizacién
de la actividad, la adquisicién 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 Inversién, recoge, entre otras cosas, aquellos requisitos prudenciales
aplicables a las entidades que se refieran exclusivamente al funcionamiento de los mercados
de servicios bancarios y financieros, y que tengan por objeto garantizar tanto la estabilidad
financiera de los operadores en estos mercados como un elevado grado de proteccién de los
inversores y los depositantes.

47



| n 6030130 ¢ |

Este nuevo paquete legislativo persigue, entre otros aspectos:

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

b. Limitar el apalancamiento de! mismo.

¢. 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 financiacion estable a mds largo plazo

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

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el Informe Anual de
Autoevaluacion de Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de
Administracién,

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los recursos propios computables de la Sociedad
excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

en ord
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, aungue no

comprometan su patrimonio.

i Cuentas de riesgo y compromiso

La composicidn al 31 de diciembre de 2016 y 2015 de este epigrafe es la siguiente:

Euros
2016 2015
Avales y garantias concedidas-
Participacién en la fianza colectiva al mercado (Nota 6) 4.505.802,07 1.370.553,00
Otros 2.052.435,60 2.052.435,60
6.558.237,67 3.422.988,60
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Al cierre del ejercicio 2015 el epigrafe "Avales y garantias concedidas - Participacion
en la fianza colectiva al mercado” correspondia a la fianza prestada por la Sociedad
en virtud del articulo 23 del Real Decreto 726/1989, de 23 de junio, con el objeto de
garantizar entre los miembros de cada Bolsa el cumplimiento de las operaciones
bursatiles pendientes de liquidar frente a la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear). Esta fianza no
respondia frente a clientes ni personas o entidades distintas de los demés miembros
de la Bolsa de que se tratara.

Fruto de la Reforma del Sistema de Compensacién, Liquidacién y Registro de Valores,
y por {a condicién de ia Sociedad de Miembro Compensador (véase Nota 1), al cierre
del ejercicio 2016 el epigrafe "Avales y garantias concedidas - Participaciéon en la
fianza colectiva al mercado" corresponde a las garantias depositadas por la Sociedad
en la Entidad de Contrapartida Central BME Clearing S.A.U. Dicho importe incluye, al
31 de diciembre de 2016, la Garantia Colectiva y la Garantia Individual depositadas
por la Sociedad, asi como la Garantia por Posicién correspondiente a las operaciones
pendientes de liquidar al cierre del ejercicio.

Al 31 de diclembre de 2016 la totalidad de las fianzas con las Camaras de
Compensacion estdn depositadas en efectivo por importe de 4.505.802,07 euros. Al
31 de diciembre de 2015 la totalidad de las fianzas con las Camaras de
Compensacién estaban depositadas en efective por valor de 1.370.553,00 euros

(Nota 6).
El epigrafe “Avales y garantias concedidas - Otros” recoge al 31 de diciembre de
2016 y 2015, entre otros conceptos, una fianza depositada en efectivo por importe
de 2.000.000,00 euros (Nota 6).

fi.  Otras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su compesicién al 31 de diciembre de 2016 y 2015:

Euros
2016 2015

Carteras gestionadas 32.114.156,64 22.970.708,38
Depésito de titulos (véase Nota 2.0) 1.247.819.175,88 919.229.169,04
Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar 4,323.391,61 3.024.217,56
Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 5.567.386,30 1.574.255,64
Instrumentos financieres propios y de terceros en poder de otras
entidades (véase Nota 2.0) 685.877.868,71 618.013.148,86
Otras cuentas de orden 738.000,00 2.958.165,95

1.976.439.979,14 1.567.769.665,43

Los epigrafes “Depdsito de titulos” e “Instrumentos financieros propios y de terceros
en poder de otras entidades” incluyen al 31 de diciembre de 2016 y 2015 titulos
depositados por Otros accionistas de la Sociedad por valor de 996.239.441,53 y
671.765.045,21 euros, respectivamente. Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y
2015 se incluyen titulos depositados por Otras entidades vinculadas por
314.921.441,97 y 286.545.503,49 euros, respectivamente {(Nota 23).
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a) Carteras gestionadas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad gestiona & y 4 carteras con
caracter discrecional, respectivamente, cuyo mandato o importe maximo a
gestionar ascendia a 32.114,156,64 y 22,970.708,38 euros, respectivamente. Ei
desglose de las carteras gestionadas por tramos representativos es el siguiente:

Euros
2016 2015
Tramos Comisiones Comisiones (Nota
Mandato {Nota 26) Mandato 26)
Entre 1 y 5 millones 8.399.061,13 31.297,74 4.482.582,57 19.475,38
Més de 5 millones 23.715.095,51 112..34 18.488.125,81 138.232,44
32.114.156,64 143.935,08 | 22.970.708,38 157.707,82

b) Depésito de titulos

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el valor efectivo de los valores depositados
por la Sociedad por cuenta propia y por cuenta de sus clientes, se distribuyen en
el siguiente desglose:

Euros
2016 2015
Propios 18.767.785,11 20.867.396,16
De terceros 736.382.051,11 413.667.444,87
Recibidos de otra entidad depositaria 492.669,339,65 484.694.328,01
1.247.819.175,87 919.229.169,04

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los ingresos obtenidos por depdsito de
valores ascienden a 499.284,45 y 415.751,98 euros, respectivamente y se
incluyen en el capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (Nota 26).

c) Instrumentos financieros propios y de terceros en
poder de otras entidades

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el valor efectivo de los valores propios y de
terceros depositados por la Sociedad en otras entidades, es el siguiente:

Euros
2016 2015
Propios = =
De terceros 685.877.868,71 618.013.148,86
685.877.868,71 618.013.148,86
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E! epigrafe “Otras cuentas de orden” recoge al 31 de diciembre de 2016 y 2015
los importes depositados por cuenta de clientes en BME Clearing S.A.U., en
concepto de garantia minima exigida por las operaciones de opciones y futuros
de Meff Renta Variable realizados por cuenta de los mismos, vigentes a dicha
fecha. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la totalidad del saldo de “Otras
cuentas de orden”, corresponde a operaciones realizadas por cuenta de otras
entidades vinculadas en Meff por importe de 738.000,00 y 2.958.165,95 euros,

respectivamente,

artes vincula

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con Ios accionistas

de la Sociedad

El detalle de operaciones vinculadas con los accionistas de la Sociedad al 31 de diciembre

de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
2016
Entidad Otros Accionistas | Otras Entidades
Dominante de |la Scciedad Vinculadas (*)
Balance:
Activo-
Cartera activos financieros disponibles para la venta-
Valores representativos de deuda (Nota 7) 231.207,40 - -
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6):

Cuentas a la vista 33.755.625,52 456.730,66 -

Depdsitos a plazo - 3.000.000,00 -

Otros créditos 334.212,73 66.485,22 88.691,82
Resto de activos (Nota 11) : - 52.435,60
Pasivo-

Deudas con Particulares (Nota 13} - - 9.734.913,55

Pérdidas y Ganancias:

Gastos-

Comislones satisfechas (Nota 27) 14.369,07 & .

Gastos generales (véase Nota 31) - 582.470,16

Ingresos-

Intereses y rendimientos asimilados (véase Nota 25) - 6.079,94 -
1.693.683,85 778.196,83 180.817,16

Comisiones percibidas (Nota 26)

Cuentas de QOrden:
Otras cuentas de orden-
Depdsito de titulos (Nota 22)

996.239.441,53

314.921.441,97

(*) Incluye Sociedades del Grupo Kutxabank, fundaciones bancarias accionistas del Grupo y otras

Entidades Asociadas.
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Euros
2015
Entidad Otros Accionistas | Otras Entidades
Dominante de la Sociedad Vinculadas (*)
Balance:
Activo-
Cartera activos flnancieros disponibles para la venta-
Valores representativos de deuda (Nota 7) 402.672,00 =

Crédito a intermediarios financieros {Nota 6):
Cuentas a la vista
Depositos a plazo
Otros créditos

Resto de activos (Nota 11)

Pérdidas y Ganancias:

Gastos-

Comisiones satisfechas (Nota 27)
Gastos generales (véase Nota 31)

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

Cuentas de Orden:
Otras cuentas de orden-
Depédsito de titulos (Nota 22)

23.792.955,74

12.461,81

15.485,35

53.461,71
1.709.178,88

804.365,59
3.000.000,00
112.217,69

22.955,49
743.433,99

671.765.045,21

27.230,49
52.436,60

582.470,16
198.806,94

286.545.503,49

(*} Incluye Socledades del Grupo Kutxabank, fundaciones bancarias accionistas del Grupo y otras

Entidades Asociadas.

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracién

y Alta Direccién

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de
Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo
directo concertados con el Consejo de Administracién y la Aita Direccién de la Sociedad se

detalla en la Nota 4.

mento tencidn al Cli

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

interpuestas por aquélios.
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El Departamento de Atencién al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracion de
la Sociedad con fecha 21 de marzo de 2017 y 15 de marzo de 2016 los informes explicativos
del desarrollo de su funcién durante los ejercicios 2016 y 2015, respectivamente. En dichos
informes se indica que no se ha recibido reclamacién o queja alguna de clientes durante los
ejercicios 2016 y 2015. Por lo tanto, no ha sido necesario dictar ninglin tipo de decisién,
recomendacion o sugerencia.

25. Int es dimi os asimilad

Este capituio de las cuentas de pérdidas Yy ganancias comprende los intereses devengados en
el ejercicio por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o expiicito, se
obtiene de aplicar el método de! tipo de interés efectivo, con independencia de que se
valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin deducir,
en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas
significativos devengados por la Sociedad en los ejercicios 2016 y 2015:

Euros
2016 2015
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 7.740,86 37.913,04
Valores representativos de deuda (Nota 7) 28.075,76 84.461,28
Otros intereses y rendimientos (Nota 6) - 1.347,65
35.816,62 | 123.721,97

. Comisiones ibid

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

El desgiose del saldo de este capftulo de las cuentas de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
Comisiones Percibidas con Origen en: 2016 2015

Tramitacién, ejecucién y liquidacién de érdenes para compraventa 2.876.348,36 3.257.734,44
de valores
Aseguramiento y colocacién de emisiones 731.451,52 1.249.553,56
Depdsito y anotacidn de valores (Nota 22} 499,284,45 415.751,98
Gestion de carteras (Nota 22) 143.935,08 157.707,82
Otras comisiones 619.144,82 411.708,15

4.870.164,23 5.492.455,95

Durante los ejercicios 2016 y 2015 se han devengado 2.236.154,84 y 2.278.616,07 euros,
respectivamente, en concepto de comisiones por “Tramitacién, ejecucién y liquidacién de
érdenes” a sociedades vinculadas (véanse Notas 15 y 23).

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

de deposito y anotacién de valores” ascendieron al 31 de diciembre de 2016 a 315.066,46
euros y al 31 de diciembre de 2015 a 263.115,53 euros (véase Nota 23).
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Los importes devengados durante el ejercicio 2016 en concepto de “Gestién de carteras” con
sociedades vinculadas han ascendido a 12.649,00 euros (no se devengaron comisiones por
este concepto durante el ejercicio 2015). Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no
tenla pasivos reaies o contingentes por compromisos relativos a operaciones de colocacién y
aseguramiento.

Por ultimo, el epigrafe “Otras comisiones” incluye, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, saldos
con socledades vinculadas por importes de 88.827,54 y 109.688,21 euros, respectivamente
{véase Nota 23).

3 isiones i h

En el saldo de la cuenta, que al 31 de diciembre de 2016 y 2015 asciende a 158.734,09 y
155.647,37 euros, respectivamente, se incluyen, fundamentalmente, comisiones por
servicios bancarios y las comisiones satisfechas por la Sociedad a custodios internacionales
por los servicios de depositarfa, liquidacidn y custodia de instrumentos financieros
internacionales.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 se han devengado comisiones por servicios bancarios con
Kutxabank, S.A. por 14.369,07 y 15.485,35 euros, respectivamente (nota 23).
28. ltado raci financi
Incluye el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros de la cartera
de Activos financieros disponibles para la venta (excepto los imputables a intereses
devengados por aplicacion del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor
de activos), materializados en la venta de dichos activos, asi como los resultados de la
Cartera de Negociacién.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el desglose del. saldo de este capitulo de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas, en funcién del origen y la naturaleza de las partidas que lo
conforman es el siguiente:

Euros
2016 2015

Instrumentos financieros clasificados como:
Cartera de negociacidn 78.784,83 65.126,84
Activos financieros disponibles para la venta (Nota 7} 18.858,87 -

97.643,70 65.126,84
Origen:
Renta fija 71.280,61 68.953,49
Renta variable 22.273,09 (6.671,55)
Derivados 4.090,00 2.844,90

097.643,70 65.126,84

El epigrafe de “Cartera de Negociacién” del detalle anterior recoge los resultados asumidos
por la Sociedad derivados de la operativa de gestién diaria de la Sociedad con sus clientes
realizada en los ejercicios 2016 y 2015. Dichos resultados se encuentran recogidos en el
epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto) - Instrumentos financieros no
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de los ejercicios 2016 y 2015 adjuntas,
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29, Otras cargas de explotacién

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas es el siguiente:

Euros
2016 2015
Aportaciones al Fondo de Garantia
de Inversiones (Nota 1.h) 61.972,80 60.000,00
Otras cargas 96.027,12 97.999,92
157.999,92 157.999,92

Ei epigrafe “Otras cargas” del detalle anterior recoge, fundamentaimente, las tasas y
canones pagados a la C.N.M.V., a las Bolsas y a otros organismos oficiales.

Gas de onal

a) Composicion

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la composicidn de los gastos de personal es la

siguiente:
Euros
2016 2015
Sueldos v salarios 2.127.985,00 2.020.278,31
Seguridad Social 450,287,13 419.132,89
Otros gastos de personal 92.034,92 94.166,00
2.670.307,05 2.533.577,20

b) Ndmero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2016 y 2015, asi
como la distribucién por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios,
se muestra a continuacién:

2016 2015

Empleados al cierre del Nimero Empleados al cierre del Ndmero

ejercicio Medio de gjercicio Medio de
Mujeres f Hombres | Total | Empleados | Mujeres | Hombres | Total Empleados

Direccién General - 1 1 1 - 1 1 1
Directores de Departamento 2 2 4 4 = 2 2 2
Subdirectores de Departamento 2 1 3 2 3 1 4 4
Gestores, Analistas y Operadores 5 6 11 11 5 6 11 9
Informaética 1 5 6 6 1 5 6 6
Backoffice y Atencién al Cliente 5 1 6 7 6 1 7 7
Administrativos y Auxiliares 3 1 4 4 3 1 4 4
Auditorfa interna 1 - 1 1 1 - 1 1
Comercial 2 - 2 2 1 - 1 1
21 17 38 38 20 17 37 35
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El desglose del saldo de este capitulo de fas cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios 2016 vy 2015 es el siguiente:

Eurocs
2016 2015
Alquileres de inmuebles e instalaciones (Notas 10 y 23) 394.345,20 394.345,20
Comunicaciones 16.671,96 18.848,04
Publicidad y propaganda 7.000,00 7.000,00
Representacion y desplazamiento 58.009,96 57.999,96
Suministros 26.400,00 27.600,00
Otros servicios de profesionales independientes 210.309,25 188.004,64
Contribuciones e impuestos 304.938,21 324.493,30
Servicios contratados (véase Nota 23) 960.314,75 932.422,20
Resto de gastos 87.131,39 86.026,54
Total gastos generales 2.065.120,72 2.036.739,88

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

sobre el valor afiadido:

Arrendamientos operativos

Cuotas minimas Euros
Menos de un ano 197.172,60
197.172,60

Informacién sobre los aplazamientos de pagos efectuados a proveedores.
Disposicidon adicional tercera. Deber de informacién de la Ley 15/2010 de 5 de

julio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no cuenta con importes significativos de
pagos pendientes a acreedores que acumulen un aplazamiento superior al plazo legal de
pago establecido en la Ley 3/2004, del 29 de diciembre:

Dias
2016 2015

Periodo medio de pago a proveedores 17,57 16,11
Ratio de operaciones pagadas 17,51 16,33
Ratic de operaciones pendientes de pago 25,25 6,63

Importe

{(Euros)
Total pagos realizados 2.622.045,45 2.356.794,17
Total pagos pendientes 18.983,77 54.740,17
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Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a
aquellos que por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con
suministradores de bienes y servicios. Adicionalmente, conforme a lo permitido en la
Disposicién adicional Gnica de la Resolucién del Instituto de Contabilidad y Auditorfa de
Cuentas, para este primer ejercicio de aplicacion de la Resolucién, no se presenta
informacién comparativa, calificdndose estas cuentas anuales como iniciales a los
exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacién del principio de uniformidad y del
requisito de comparabilidad.

Se entender& por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la
entrega de los bienes o la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago
material de la operacién. Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se calcula como el
cociente formado en el numerador por el sumatorio del ratio de operaciones pagadas por
el importe total de pagos realizados y el ratio de operaciones pendientes de pago por el
importe total de pagos pendientes y, en el denominador, por el importe total de pagos
realizados y los pagos pendientes.

El ratio de operaciones pagadas se calcula como el cociente formado en el numerador por
el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pagados, por el nimero de
dias de pago (dias naturales que hayan transcurrido desde la fecha en que se Inicie el
computo del plazo hasta el pago material de la operacién) vy, en el denominador, el
importe total de pagos realizados.

Asimismo, el ratio de operaciones pendientes de pago corresponde al cociente formulado
en el numerador por el sumatorioc de los productos correspondientes a los importes
pendientes de pago, por el nimero de dias pendiente de pago (diferencia entre los dias
naturales transcurridos desde la fecha en la que se inicie el computo del plazo hasta el dia
de cierre de las cuentas anuales) v, en el denominador, el importe total de pagos

pendientes.

Para el calculo tanto def nimero de dias de pago como dei nOmero de dias pendientes de
pago, la sociedad comenzara a computar el plazo desde la fecha de recepcién de las
mercanclas o prestacion de los servicios, o en su defecto, la fecha de recepcion de la

factura.

b) Otra informacion

Durante el ejercicioc 2016 y 2015, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de
cuentas y a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por
una empresa vinculada al auditor por control, propiedad comun o gestién han sido los

siguientes:
Euros
2016 2015
Serviclos de Auditoria 39.163,00 38.775,00
Otros servicios de verificacion 10,373,00 10.270,00
Total servicios de Auditoria y Relacionados 49.536,00 49.045,00
Servicio de Asesoramiento Fiscal = =
Otros Servicios - -
Total servicios de profesionales independientes - =
Total Serviclos Profesionales 49.536,00 49.045,00
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Anexo

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

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

inversion.

a) Denominacién, naturaleza y ubicacién geogréfica de la actividad

Norbolsa, Sociedad de Vaiores, S.A. (en adelante, ia Sociedad) se constituy6 en Bilbao el 13 de
julio de 1989, Su actividad estd sujeta a lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de
23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, en el
Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las empresas de servicios de
inversién y demas entidades que prestan servicios de inversion y sus sucesivas modificaciones, asi
como en fa normativa emanada de ta Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la

C.N.M.V.).

Tal y como se define en el programa de actividades de la Sociedad, autorizado por la C.N.M.V., a
continuacién se detallan los servicios de inversidén que puede prestar esta sociedad:

1. La recepcién y transmisién de drdenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos
financieros.

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

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

5. La colocacion de instrumentos financieros.
6. El aseguramiento de una emisién o de una colocacién de instrumentos financieros.
7. El asesoramiento en materia de inversion.

Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversion, la Sociedad podra realizar los
servicios auxiliares previstos en fa legislacion vigente y, en especial, los que siguen:
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1. La custodia y administracidn por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo
2 de! Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores.

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

empresas.

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

4. La elaboracidn de informes de inversiones y analisis financleros u otras formas de
recomendacion generai relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

5. Los servicios de inversién y, en su caso, los servicios auxiliares se prestarén sobre los
instrumentos previstos en la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial,
sobre los contenidos en el articulo 2.1, 2.2, 2.6 y 2.7 deil Real Decreto Legislativo 4/2015, de
23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.

La Sociedad desarrolla toda su actividad en Espafia.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio de la Sociedad, en el ejercicio 2016, ha ascendido a 5.870.232,09 euros. En
este sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segun aparece en la
cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad del ejercicio 2016.

c) Numero de empleados a tiempo completo

Los 38 empleados con los que cuenta la Sociedad al cierre del ejercicio 2016, lo son a tiempo
completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2016, asciende
a 944.707,00 euros.

e) Impuestos sobre el resultado
No se ha devengado importe alguno por el impuesto sobre el resultado de la Sociedad.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas
En el ejercicio 2016 la Sociedad no ha recibido subvenciones o ayudas publicas.



Foru Seilua
Timbre Foral

| N 6030142 ¢

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2016, calculado como el
cociente entre su beneficio neto del ejercicio 2016 y el importe total de su activo al 31 de
diciembre de 2016, es del 1,42%.
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Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.

Informe de gestidon correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

volucidn ercados fi ier

El aflo 2016 cierra con un balance dispar en las principales plazas financieras, destacando las
bolsas estadounidenses que alcanzan nuevos maximos histdricos (DII: +13,4%, Nasdaq: +7,6%),
mientras que las europeas han registrado un comportamiento mixto, aunque lejos de los minimos
que marcaban a inicio de afio. Dentro de Europa Londres Ilderaba los avances {FSTE100:
+14,4%), seguidos de Frankfurt (DAX30: 6,9%) y Paris (CAC40: 4,9%), mientras que Italia (MIB:
-10,2%), Portugal (12%) vy, en menor medida, Espafia (IBEX35: -2%) registraban cierres
negativos.

En 2016 teniamos un inicio de afio convulso, que arrancaba con un desplome de los mercados,
arrastrados por las dudas sobre el momento de ciclo que sembraba el reajuste de China, el
desplome de las commodities (en particular e! petréleo) vy los débiles datos macro de EE.UU.. Todo
eflo se agravaba con la percepcion de que los bancos centrales habian agotado su municién para
combatir el enfriamiento del ciclp, lo que a su vez impulsaba un movimiento de presién para que
las economias con margen hicieran politica fiscal expansiva. En cualquier caso, la relajacion del
délar con una FED mdas dovish, la mejora de los datos macro y las nuevas medidas del BCE, ponian
freno a las pérdidas de enerc-febrero y permitian una notable recuperacion.

Las tensiones politicas han marcado el comportamiento de los mercados en la segunda mitad del
2016: destacando el “Brexit” (junio), la victoria de Trump en las elecciones presidenciales de
EE.UU {noviembre) y la negativa en [talia al cambio constitucional (diciembre). Sin embargo, la
reaccién a todos estos eventos ha puesto de manifiesto la “resiliencia” de los mercados, apoyados
en el mejor cuadro macroecondmico, buenos resultados 3T16 (Europa) vy en la recuperacidén del
precio del crudo tras el acuerde de recorte entre los principales productores.

La deuda pudblica ha mantenido |as rentabilidades en niveles minimos histéricos durante la segunda
mitad del afio ante la decidida intervencidon del BCE. Sin embargo, tras la inesperada victoria de
Trump y las Gltimas medidas introducidas por parte del BCE favoreciendo los tipos a corto respecto
a los tipos a largo, han hecho que las curvas soberanas europeas recuperen pendiente, repuntando
los tipos a largo plazo a final de afic, de la mano de la recuperacién de las expectativas de

inflacién.

Se cierra el afie can una significativa mayor visibilidad a nivel macreo global, tanto en desarrolladas
como emergentes, con crecimientos estimados del PIB en 2016 de 1,6% en EE.UU (2,3% en
2017), del 1,7% para la Eurozona (1,6% en 2017) para la Eurozona y una clara tendencia a la
recuperacion en emergentes, con china creciendo al 6,7%. Se espera esperamos una aceleracién
del crecimiento mundial en 2017 hasta el 3,4% (vs 3,1% 2016)-
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Este mejor entorno marco se esta reflejando en e! inicio del camino hacia la normalizacién de los
tipos de interés. La Fed ha subido por segunda vez sus tipos de referencia en diciembre (se
esperan 2-3 subidas a lo largo de 2017). El BCE seguird apoyando a la economia de la Eurozona,
en una situacion de menor fortaleza que la americana y con mas incertidumbre politica (citas
electorales, negociaciones del Brexit..), pero también se ha visto un primer paso hacia la
reduccién de los volimenes de compras de activos mensuales.

id | ciedad
En este entorno, Norbolsa ha obtenido en 2016 un resultado neto de 944.707,00.

La actividad de intermediacion se ha visto afectada por la baja actividad de los mercados. Si bien
la actividad institucional ha incrementado compensando en parte el descenso de la intermediacién
de los clientes retall B2B2C. Esto refuerza la linea comenzada con el plan estratégico 2015-2017.

Al igual gue ejercicios anteriores, la actividad de aseguramiento y colocacion ha tenido un peso
muy relevante en el resultado por el importante rol desempefiado por Norbolsa como asesor y
director de emisiones de renta fija. Son destacables la realizacién de la primera emisién publica del
Gobierno Vasco desde 2009 cori un importe de 500 mill.€ en la que un 36% de la misma se coloco
en mercado internacional y la primera emisién de una Comunidad auténoma con TIR negativa

realizada en noviembre.

Los diferenciales de renta fija e ingresos financieros siguen penalizados por el actual entorno de
bajas rentabilidades de los activos de renta fija, que han dado lugar a un importante descenso de
la actividad del mercado secundario de renta fija y de la rentabilidad de las inversiones de los

fondos propios de la sociedad.

En abril de 2016 entro finalmente en vigor la reforma del sistema de compensacién y liquidacién
de ia bolsa espafioia. En la nueva estructura de post-mercada, Norbolsa ha adquirido la condicidn
de miembro compensador individual en la ECC, y entidad participante y autorizada en Iberclear.
Norbolsa es ya el compensador, liquidador y depositario de todo el Grupo Kutxabank, de sus
entidades financieras clientes y ha integrado la operativa de nuevas entidades. La plataforma
desarrollada por Norbolsa, Norline plus, es un referente en el mercado espafiol habiendo superado

una exigente Due Dilligence.

er i ra el af 7

Esperamos un afio moderadamente favorable para la renta variable europea por el apoyo de la
politica monetaria det BCE y la consolidacion del crecimiento en los paises desarroilados. En la
renta fija, esperamos moderados repuntes de las rentabilidades por el cambio de Ila politica
monetaria de FED y el mayor crecimiento econémico.
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Para 2017 estimamos un crecimiento de la actividad de intermediacién de entre un 10 - 15% por
el atractivo actual de Ia renta variable en relacién a otras alternativas de inversién. Este positivo
posicionamiento de los inversores hacia la renta variable, facilitard operaciones de mercado
primario, OPVs y OPSs. La normativa y las exigencias de los reguladores siguen dificultando la
inclusidon de un tramo minorista en estas operaciones. Se mantendra la actual preponderancia del
tramo institucional internacional en el que grandes bancos de inversidon llevaran el peso de las

operaciones.

En el mercado primario de renta fija, continuard el recurso de las instituciones publicas a los
mercados de capitales.

En emisores privados, a pesar de la actual sitvacion de mayor atractivo de la financiacién bancaria
continuara la paulatina incorporacién de empresas a los mercados de capitales. Los beneficios de
diversificar las fuentes de financiacién, la simplicidad de acceder al mercado de pagarés vy las
reducidas rentabilidades actuales exigidas por el mercado para acometer operaciones de
endeudamiento a largo plaze a tipo fijo contribuiran a este goteo de nuevos emisores,

No esperamos una recuperacién de la actividad en el mercado secundario de emisiones de renta
flja en euros por las bajas rentabilidades de los activos, que se mantendran a lo largo de 2017.
Prevemos un afio de continuidad.

Una vez ejecutada con gran éxito la puesta en marcha de la primera fase de la reforma, en
septiembre de 2017 esta prevista la entrada en funcionamiento de la segunda fase de la misma
con la incorporacién a la nueva plataforma de la renta fija y la deuda publica. Coincidird en el
tiempo con la entrada en funcionamiento de T25.

Esta segunda fase y la incorporacién de Espafia a T2S suponen un nuevo reto tecnolégico para las
entidades financieras por el necesaric cambio de procedimientos y plataformas de negociacion,
liquidacién y registro de la renta fija y la deuda publica. Esta “revolucion” provocaré cambios en
los mercados, infraestructuras, entidades intervinientes y en los roles de las mismas.

A nivel regulatorio, la entrada en vigor de MIFID II y MIFIR, prevista inicialmente para febrero de
2017 se retrasé a enero de 2018. Esta nueva normativa va a tener un profundo impacto en e
funcionamiento de los mercados y sus intervinientes.

4. He terior

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2016 y hasta la formulacién de las cuentas anuales no se
ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas de la memoria adjunta.

A lo largo de 2016 la Sociedad ha continuado con el redisefio tecnologico-funcional de ias
aplicaciones informéticas de la Sociedad con las que se prestan servicios de inversién,
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6. racion i ropia

Durante el ejercicio 2016 no se han realizado operaciones con acciones propias.

7. Uso de instrumentos financieros para la sociedad cuando resulte
relevante para la valoracién de sus activos, pasijvos, situacion
i i ltado

a) Obietivos y politicas de gestién del riesgo financiero de la Sociedad, inciuida 'a politica
aplicada para cubrir cada tipo significativo de transaccion prevista para la que se utilice la
contabilidad de cobertura:

La Sociedad adopté una politica de no tomar posiciones de riesgo de forma estructural en los
mercados de capitales. Para las actuaciones coyunturales se establecieron limites operativos.

b) La exposicién de la Sociedad al riesgo de Precio, Crédito, Liquidez, Flujo de Caja:
La Sociedad cuenta con un Cuadro basico de Control de Riesgos:
Se han establecido los controles de los siguientes riesgos:

- Riesgo de Mercado: comprobando las posiciones propias de la Sociedad.

- Riesgo de Crédito: comprobando los saldos de clientes (clientes particulares e instituciones
por separado).

- Riesgo de Liquidez: comprobando los saldos deudores pendientes de liquidar.

- Riesgo de Interés: comprobando la evolucién de los ingresos financieros derivados de los
activos de la Sociedad.

- Riesgo operacional: comprobando los errores de ejecucion y liquidacion.

La unidad de control cuenta con un sistema de informacién on-line para las comprobaciones.
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El Secretario del Consejo de Administracion certifica, para que asi conste y surta los efectos
oportunos, que en cumplimiento de lo dispuesto por la legislacién vigente, las cuentas anuales y el
Informe de gestién correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 han sido
formulados por el Consejo de Administracién de NORBOLSA, S.V., S.A., en su reunidén de 21 de marzo
de 2017, con vistas a su verificacién por los auditores y posterior aprobacién por la Junta General de
Accionistas. Dichas cuentas anuales e Informe de Gestion estdn extendidos en 69 folios de papel

timbrado en la forma que seguidamente se indica:
El Balance figura transcrito en un folio de papel timbrado de serie N, nlimero 6030078 C.

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias figura transcrita en un folio de pape! timbrado de serie N, nimero
6030079 C,

El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto figura transcrito en dos folios de papel timbrado de serie
N, nimeros 6030080 C y 6030081 C.

El Estado de flujos de efectivo figura transcrito en un folio de papel timbrado de serie N, nimero
6030082 C.

La Memoria figura transcrita en los folios de papel timbrado de serie N, nimeros 6030083 C al
6030139 C.

El Anexo figura transcrito en los folios de papel timbrado de serie N, nUmeros 6030140 C al 6030142
C.

El Informe de Gestion figura transcrito en los folios de papel timbrado de serie N, niimeros 6030143 C
al 6030146 C,

SECRETARIA DEL CONSEJO

Ana Macho Ruiz
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Asimismo, los miembros del Consejo de Administracidn declaran firmados de su pufic y letra todos y
cada uno de los citados documentos, mediante la suscripcion de los presentes folios de papel
timbrado de serie N, nimergs 6030158 C y 6030159 C.

/

D. Fernando Irigoyen Zuazola

,—-—"’—_._

D. Sabin Izagirre Urki

D. José Ramdn
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Secretaria o
Administrgcién

Dfia. Ang Macho Ruiz

D. Ignacio Martin-Mufiio Sainz

D. oan/{gvallé Miranda

D. Carlos Osés Irulegui



