BEKA Finance, S.V., S.A.

Cuentas Anuales del ejercicio terminado

el 31 de diciembre de 2018 e

Informe de Gestion Consolidado, junto con
el Informe de Auditoria Independiente



| Deloitte, S.L.
Avda, Diagonal, 654
® 08034 Barcelona

Espafia

Tel: +34 932 80 40 40
www deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Accionistas de BEKA Finance, S.V., S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de BEKA Finance, S.V., S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2018, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacién (que se identifica en la nota 1 b) de la memoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de
nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

El balance al 31 de diciembre de 2018
incluye un saldo de 1.376 miles de euros de
activos por impuestos diferidos, que
corresponden en su totalidad a bases
imponibles negativas.

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

Identificamos este aspecto como uno de los
mas relevantes en nuestra auditoria ya que
la preparacién de estos modelos requiere de
un elevado nivel de juicio, bédsicamente en
lo que respecta a las proyecciones de
evolucidn de los negocios que afectan a la
estimacion sobre |la recuperacién de los
créditos fiscales.

Procedimientos aplicados en [a auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la revisién de ios
mencionados modelos financieros,
incluyendo el anélisis de la coherencia de
los resultados efectivos obtenidos en
comparacion con los proyectados en los
modelos del ejercicio anterior, la
razonabilidad de los resultados
presupuestados incluidos en los modelos del
ejercicio actual y la adecuacién del
tratamiento fiscal de sus operaciones a la
normativa fiscal aplicable asi como la
razonabilidad de las proyecciones de los
ejercicios futuros.

Por ultimo también hemos evaluado la
adecuacidn de los desgloses de informacién
facilitados en las cuentas anuales (véase
nota 16).
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25 percioldas

Los ingresos de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones percibidas por
los servicios de aseguramiento y colocacion
de emisiones y por los servicios de
asesoramiento, los cuales se encuentran
recogidos en el programa de actividades
registrado en la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores.

El reconocimiento de los ingresos por
comisiones percibidas, si bien no resulta
complejo en cuanto a su caiculo, implica
una casuistica especifica asociada a las
distintas condiciones firmadas con los
clientes. Este hecho, junto a que estos
ingresos representan un importe
significativo del total de las comisiones
percibidas en el ejercicio 2018, motiva que
esta area sea considerada como uno de los
aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacién, para
determinados clientes en base selectiva a
los que se prestan los servicios antes
descritos, de que las condiciones y los
porcentajes de comision acordados
contractualmente han sido debidamente
aplicados durante el ejercicio.

Asimismo, hemos realizado procedimientos
sustantivos en detalle, para determinados
clientes en base selectiva a los que se
prestan los correspondientes servicios,
consistentes en el recalculo de los ingresos
por comisiones percibidas por la Sociedad
conforme a las condiciones acordadas y
verificacion del cobro de dichas comisiones
y hemos evaluado el cumplimiento de las
condiciones establecidas por el marco de
informacién financiera aplicable a la
Sociedad para el reconocimiento de
ingresos.

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

En la nota 25 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacién
relacionados que requiere el marco
normativo de informacion financiera
aplicable a la Sociedad.



Llamamos la atencion sobre la nota 15 de las cuentas anuales, en la que se indica que el
patrimonio neto de la Sociedad se halla por debajo de dos terceras partes de la cifra del capital
social por lo que de acuerdo con el articulo 327 de la Ley de Sociedades de Capital, es causa
de reduccién obligatoria del capital si transcurrido un ejercicio no se hubiese recuperado el
patrimonio. Es intencion de los Administradores de la Sociedad proponer a la Junta General de
Accionistas la reduccién del capital a lo largo del ejercicio 2019.

Nuestra opinién no ha sido modificada en relacién con esta cuestion.

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

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

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

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

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



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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
la entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, (0s riesgos considerados mas
significativos.

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



BEKA Finance, S.V., S.A.

Cuentas Anuales
del ejercicio terminado el 31 de
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BEKA Finance, S.V., S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Euros)
ACTIVO Nota 31/12/2018 3112/2017(") PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2018 31112/2017(%)
TESORERIA 6 622,00 881,27 |PASIVO
CARTERA DE NEGOCIACION - CARTERA DE NEGOCIACION - -

Valores representativos de deuda - -

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

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

Otros activos financieros - -

Pro-memoria: Prestados o en garantia - - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 2.103,00| 289.269,77

Deudas con intermediarios financieros 12 2.103,00| 30.386,94

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con particulares 13 - 258.882,83
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - - Empréstitos y pasivos subordinados - -

Valores representativos de deuda < . Otros pasivos financieros - -

Instrumentos de capital - -

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

PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA -
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 7 600,00 1.600,00

Valores representativos de deuda - = PROVISIONES -

Otros instrumentos de capital 600,00 1.600,00 | Fondos para pensiones y obligaciones similares -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - - Provisiones para impuestos. - .

Otras provisiones o -
INVERSIONES CREDITICIAS: 1.690.822,37| 1.008.086,17

Crédito a intermediarios financieros 6 1.530.606,95/ 956,256,87 |PASIVOS FISCALES - -

Crédito a particulares 8 60.215,42| 51.829,30 | Comientes - -

Otros activos financieros = . Diferidos = -
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO = i RESTO DE PASIVOS 1" 420.091,43| 634.982,08
Pro-memoria: Prestados o en garantia < -

TOTAL PASIVO 422.194,43] 824,261,856

DERIVADOS DE COBERTURA =
FONDOS PROPIOS 2.862.368,67 1.796.069,13
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 10 = 120.086,76 |CAPITAL 14 4.617.310,88] 3.162.120,17

Valores representativos de deuda = Escriturado 4.517.310.88| 3.162.120,17

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

Activo material A 120.085,76 |PRIMA DE EMISION 144.809,29 -

Otros - - RESERVAS 15 (1.296.378,98) (766.436,83)
PARTICIPACIONES 9 230.000,00| 30.000,00 |OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL e -

Entidades del grupo 230.000,00f 30,000,00 | Menos: Valores propios - -

Entidades muiltigrupo = - RESULTADO DEL EJERCICIO (603.372,62), (610.614,21)|

Entidades asociadas % - Menos: Dividendos y retribuciones - -
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES = -

AJUSTES POR VALORACION - -
ACTIVO MATERIAL 10 10.364,98 11.091,01 |Activos financieros disponibles para la venta - -
De uso propio 10.354,98 11.091,01 | Coberturas de los fiujos de efectivo - *
Inversiones inmobiliarias - - Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero - -
Diferencias de cambio - -
ACTIVO INTANGIBLE & L Resto de ajustes por valoracién - -
Fondo de comercio - & 'SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS - -
Otro activo intangible - -
ACTIVOS FISCALES 16 1.376.940,79| 1.376.940,79

Corrientes - -

Diferidos 1.375.940,79 1.375.940,79
RESTO DE ACTIVOS 1 76.322,98) 72.635,98
TOTAL ACTIVO 3.284.663,10 2.620.320,98 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 3.284.663,10 2.620.320,98

Promemoria:
Cuentas de riesgo y compromiso 20 56.492,96 56.492,96
Otras cuentas de orden 187.500,00 -

Las Notas 1 a 30 incluidas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del Balance al 31 de diciembre de 2018.

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




) BEKA Finance, S.V., S.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2018 2017 (*)
Ingresos/ (Gastos)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 23 974,07 -
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 24 (4.966,96) (6.109,04)
MARGEN DE INTERESES (3.992,89) (6.109,04)
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
COMISIONES PERCIBIDAS 25 1.893.277,56 2.323.800,75
COMISIONES SATISFECHAS 26 (103.025,31) (339.440,81)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 27 708.970,56| 625.409,05

Cartera de negociacion 708.970,56 625.409,05

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

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

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

Otros - -

Inversiones crediticias - -

Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neto) 28 8.148,14 (1.345,70)
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 81,73 119,84
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 30 (21.818,24) (71.047,06)

MARGEN BRUTO 2.481.641,55 2.531.387,03
GASTOS DE PERSONAL 29 (1.844.626,95), (2.012.192,57)
GASTOS GENERALES 30 (1.148.901,46), (1.108.475,82)
AMORTIZACION 10 (1.399,90) (1.332,85)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) - -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto) 20.000,00 (20.000,00)
Inversiones crediticias 8 20.000,00 (20.000,00)
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (493.286,76) (610.614,21)
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto): - -
Activos materiales - -
Activos intangibles - -
Resto - -
Participaciones - -
Activo material (10.085,76) -
Fondo de comercio - -
Otro activo intangible - -
Resto de activos - -
GANANCIAS (PERDIDAS) 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 NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (503.372,52) (610.614,21)
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 16 - -

RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS (503.372,52) (610.614,21)

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (503.372,52) (610.614,21)

BENEFICIO POR ACCION

Basico 3 (1,42) (2,47)
Diluido 3 (1,42) (2,47)

* Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 30 incluidas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2018
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BEKA Finance, S.V., S.A.
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DE LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Euros)
Nota Ingresos/ (Gastos)
2018 2017 (*)
RESULTADO DEL EJERCICIO: (503.372,52) (610.614,21)
OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS - (8.834,26)

Activos financieros disponibles para la venta- - -
Ganancias/Pérdidas por valoracion - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - (8.834,26)
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 negocios 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 transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -
Otras reclasificaciones (+/-) - -

Activos no corrientes en venta (+/-) - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) - -
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 beneficio (+/-) - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO (503.372,52) (619.448,47)

(*) Se incluye, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 30 incluidas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del estado de ingresos y gastos
reconocidos del ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2018




BEKA Finance, S.V., S.A.
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017
B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017
(Euros)

Otros. Menos: Menos: Resultados de Total . Subvenciones Total
Primade | pooae | insyumentos | Val Resultadodel | Lo Ejercicios Fond Ajustes por | " .
emision instrumentos | Valores ejercicio ividendos y ondos. Valoracign | donaciones | Patrimonio

de capital | propios Retribuciones | anteriores ropios y legados Neto
propi

Capital

'SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 (*) 3.162.120,17'} - 4.821.287,81 = - (5.676.724,84)|
Ajustes por la entrada en vigor de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre - -

2.406.683,34 - - 2.406.683,34

Ajustes por ermores - - - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO AL 1 DE ENERO DE 2017 (*) 3.162.120,17 - 4.821.287,81 = - (5.576.724,64)
Total ingresos / (gastos) reconocidos - -

2.406.683,34 - - 2.406.683,34

(610.614,21, - - (610.614,21) - - (610.614,21
Otras variaciones del patiimonio neto - - - - - 6.576.724,64 - -

Aumentos de capital

Reducciones de capital

Conversién de pashos financieros en capital

Incrementos da otros instrumentos de capital

Reclasificacion de pasivos financieros a otros instrumentos de capital
Reclasificacién de otros instrumentos de capital a pasivos financieros
Distribucién de dividendos / remuneraciones a socios

Operaciones con instrumertos de capital propio (neto) - - - -
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - (4.505.879,24) - - 5576.724,64
Incremento (reducciér) por combinaciones de negocio - -

Pagos con instrumetos de capital

Resto de incrementos (reducciones) e patrimorio neto

- - (1.070.845,40) - - - - - - - - -
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 (") 316212017 - (755.436,83) - - (610.614,21 - - 1.796.069,13 - - 1.796.069,13
Ajustes por la entrada en vigor de la Circular 7/2008, de 26 de noviembro - - - - . - - - - - - -
Ajustes por errores - 69.672,06] - - 3 - 69.672,06 - - 63.672

SALDO INIGIAL AJUSTADO AL 1 DE ENERO DE 2018 (*) 3.162.120,17 - (685.764,77) - - (610.614,21) 1.865.741,19 . 5 1.865.741,19
Total ingresos  (gastos) reconocidos. B - - - (603.372,62} - - (503.372,52) - - (503.372,62)
Otras variaciones del patrimonio neto 1.355.190,71 | 144.809,29 |  (610.614,21) - - 610.614,21 - - 1.500.000,00f 1.500.000,00]
Aumentos de capital 1.365.190,71|  144.809,29f - - - - - - 1.500.000,00] 1.500.000,001
Reducciones de capital . - - -
Conversién de pasivos financieros en capital
Incrementos de otros instrumentos de capital
Reclasificacién de pasivos financieros a otros instrumentos de capital
Reclasificacién do otros instrumentos de capital a pasios financieros
Distribucién de dividendos / remuneraciones a socios
Operaciones con instrumertos de capital propio (neto) - -
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - (610.614,21), - - 610.614,21
Incremento (reduccidn) por combinaciones de negocio - -
Pagos con instrumentos de capital
Resto de incrementos (reducciones) do patrimonio neto - - - - - - - - -
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 4517.310,68 | 144.809.29 | (1.296.378,98) - - 503.372,52) - - 2.862.368,67

2.862.368,67|

(*) Se incluye, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 30 incluidas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio
neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.




BEKA Finance, S.V., S.A.
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

Ejercicio Ejercicio
2018 2017 (*)
Cobros/ (Pagos)

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

Resultado del ejercicio (+/-) (503.372,52)| (610.614,21)|
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién: (+/-) 121.485,66 21.332,85
Amortizacion (+) 1.399,90 1.332,85
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) - 20.000,00

Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/-) - =
Ganancias (Pérdidas) en la baja de actiws no clasificados como no corrientes en venta - -
Resultado por venta de participaciones (+/-) - -

Otras partidas (+/-) 120.085,76 -
Resultado ajustado (+/-) (381.886,86)| (589.281,36)|
Aumento (Disminucién) neta en los activos de explotacion (+/-) (11.226,76)| 108.574,37

Inwersiones crediticias (+/-) (8.539,78) 131.657,93
Cartera de negociacion (+/-) - -

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - =
Activos financieros disponibles para la venta (+/-) 1.000,00 2.200,00

Otros activos de explotacion (+/-) (3.686,98) (25.283,56)
Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacion (+/-) (332.385,36)| 87.601,79
Pasiws financieros a coste amortizado (+/-) (287.166,77), (82.248,11)

Cartera de negociacion (+/-) - a
Otros pasiws financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-)

Otros pasiws de explotacion (+/-) (45.218,59) 169.849,90
C por impuesto sobre b ios (+/-) - 569,39
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacién (U] (725.498,98) (392.535,81),
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos (9 (200.663,87) -
Cartera de inversion a vencimiento (-) - =
Participaciones (-) (200.000,00) -
Activos materiales (-) (663,87) -

Activos intangibles (-) - -
Otras unidades de negocio (-) -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) - =
Otros pagos relacionados con actividades de inversién (-) - =
Cobros (+) - -
Cartera de inversion a vencimiento - -
Participaciones -
Activos materiales - -
Activos intangibles - =
Otras unidades de negocio -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - -
Otros cobros ionados con actividades de i i -
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversién (2) (200.663,87) -

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-)
Pagos (-) - -
Amortizacion instrumentos de patrimonio (-) - =
Adquisicién instrumentos de capital propio (-) - -
Dewlucion y amortizacion obligaciones y otros valores negociables (-) - -

Dewlucién y de pasivs p p y otras iaci ibidas (-) - -
Cobros 1.500.000,00 -
Emision i de patrimonio (+) 1.500.000,00| -
Emisién y enajenacion de instrumentos de capital propio (+) - -
Emision obligaciones y otros valores negociables (+) - -
Emisi6n de pasivo: inados, p y otras iaci *) - -
Dividend dosy i6n de otros il tos de patri io (-) - -
Total Flujos de Efectivo Neto de las Actividades de Financiacién 3) 1.500.000,00 -
4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) 4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) (142+3+4) 573.837,15 (392.535,81),
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) 957.291,80 1.348.946,34
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-) 1.631.128,95 956.410,53

(*) Se incluye, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 30 incluidas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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BEKA Finance, S.V., S.A.

Memoria del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018

Reseifia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales

y otra informacién

a) Resena historica

BEKA Finance, S.V., S.A., en adelante, la “Sociedad”-, anteriormente denominada Bankia Bolsa, Sociedad de
Valores, S.A., fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura publica de fecha 7 de julio de 1989, bajo
la denominacion de Eurogestion Bursatil, S.V.B., S.A., habiendo sido autorizada su creacién por Orden del
Ministerio de Economia y Hacienda de 27 de junio de 1989. Con fecha 16 de junio de 1991, la Junta General de
Accionistas aprobé el cambio de denominacioén social a INVERBAN, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.
Posteriormente, la Junta General de Accionistas de la Sociedad, aprob6 diversos cambios de denominacion
social, en sus sesiones celebradas el 21 de noviembre de 1997 (formalizado en escritura publica el 24 de
noviembre de 1997), el 26 de febrero de 2002 y 16 de mayo de 2011. Finalmente, a fecha 30 de diciembre de
2013, cambi6 su denominacion por la actual. Finalmente, con fecha 7 de octubre de 2014, la Junta General de
Accionistas Extraordinaria, adopto por unanimidad el acuerdo de pérdida de la unipersonalidad y, en
consecuencia, de proceder a la modificacion de los articulos 1y 28 de los estatutos sociales. La escritura publica
de pérdida de unipersonalidad de 23 de marzo de 2014 fue inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha
1 de abril de 2014.

La Sociedad figura inscrita en el Registro Mercantil de Sociedades de Valores de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (“C.N.M.V.”) con el nimero 36, y es miembro de MARF y AIAF.

El domicilio social de la Sociedad se halla en Madrid, calle Marqués de Villamagna, n® 3, y su C.L.F. es A-
79203717.

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, la sociedad es una Empresa de Servicios de Inversion y su
actividad esta sujeta a lo establecido por 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 y demas normativa de desarrollo. Las actividades
que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su programa de actividades son las siguientes:

1. Prestacion de los siguientes servicios de inversion:

a) La recepcion y transmision de ordenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos financieros.
b) La ejecucion de dichas érdenes por cuenta de clientes.
c) La negociacién por cuenta propia.

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

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

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

g) El asesoramiento en materia de inversion.




2. La realizacion de los siguientes servicios auxiliares:

a)

b)

f)

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

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

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

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

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

Los servicios de cambio de divisas relacionados con la prestacion de servicios de inversion.

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestan sobre los instrumentos financieros a
que se refiere el articulo 2 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

a)

b)

©)

d)

e)

Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en emisiones,
en los términos recogidos en el apartado 1 del articulo 2 del texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

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 pudieran liquidarse
en especie o en efectivo.

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

Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.

Contratos financieros por diferencias.

Las actividades que integran el objeto social podran ser desarrolladas por la Sociedad, total o parcialmente, de
modo indirecto, en cualquiera de las formas admitidas en Derecho y, en particular, a través de la titularidad de
acciones y participaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo.

La Sociedad es cabecera de grupo, pero no ha formulado cuentas anuales consolidadas por estar dispensada
de esta obligacion, de acuerdo con la normativa vigente, en razén a la reducida dimension de la sociedad
participada.




b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

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

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

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, las
modificaciones posteriores, y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el
Real Decreto 1514/2007, modificado por el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, la Circular 4/2004,
de 22 de diciembre, del Banco de Espafia, modificada por la Circular 4/2016, de 27 de abril, del Banco de
Esparia, y las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la
Comision Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores.

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 que 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 informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, los principios
y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente
ejercicio.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunion celebrada
el 26 de marzo de 2019, se someteran a la aprobacion de su Junta General de Accionistas, estimdndose que
seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2017 fueron aprobadas
por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 24 de abril de 2018.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

En la elaboracion de estas cuentas anuales, no se han aplicado principios contables no obligatorios.
Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracion la totalidad de los principios y las normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto
significativo en las mismas. No existe ningun principio contable que, siendo obligatorio y significativo para estas
cuentas anuales, haya dejado aplicarse.

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

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

En la elaboracién de estas cuentas anuales se han utilizado determinadas estimaciones realizadas por |
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, pasivos contingentes, ingres
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a\
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- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 2-f), 6 a 10).
- Lavida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2-h), 2-i).

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 6, 7 y 8).

- La estimacion de los compromisos asumidos con el personal (véanse Notas 2-p).

- Larecuperabilidad de los créditos fiscales (véase Nota 16)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al cierre del
ejercicio 2018 y a la fecha de formulaciéon de estas cuentas anuales, 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, de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion que, en su
caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Comparacion de la informacion

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2017 se presenta, unica y exclusivamente, a
efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2018 y, por consiguiente, no
constituye las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2018.

d) Agrupacion 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 comprension, si bien, en
la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagrupada en las correspondientes notas de
esta memoria.

e) Correccion de errores

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad ha procedido a corregir el importe de una provision dotada en el ejercicio
2017 con cargo a reservas voluntarias al inicio del ejercicio 2018 por importe de 69.672,06 euros.

f) Cambios en criterios contables

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

g) Impacto medioambiental

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

h) Fondo de Garantia de Inversiones y Fondo de Resolucién Nacional.

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El gasto incurrido por las contribuciones
realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en los ejercicios 2018 y 2017 ha ascendido a 20.000,00 y
47.471,22 euros, respectivamente, y figuran registrados en el capitulo “Otras cargas de explotacion" de las
correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 30.2). Al 31 de diciembre de 2018 y
2017, la Sociedad mantiene 3 y 8 acciones (de 200 euros de valor nominal cada una), respectivamente, en la
Sociedad Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones, S.A., las cuales se encuentran valoradas a su coste
de adquisicion (véase Nota 7).
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Adicionalmente, el saldo del epigrafe “Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2018 incluye 1.000,00 euros correspondientes al importe de la contribucion realizada por la Sociedad
al Fondo de Resolucion Nacional (1.000,00 euros por este concepto en el ejercicio 2017) (véase Nota 30.2).

Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan el acceso a la actividad,
el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion,
asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan
dichos recursos propios, y los procesos e informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las
entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de
solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, quedando derogada la Circular
12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas
de servicios de inversion y sus grupos consolidables, que era la normativa sobre recursos propios aplicable.

Al 31 de diciembre de 2018, los recursos propios computables de la Sociedad excedian a los requeridos por la
normativa en vigor.

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

Miles de Euros
31/12/2018

Capital Suscrito 4.517
Prima de emision 145
Reservas (1.296)
Resultado del ejercicio (503)

2.863
Activos inmateriales (-) -
Ajustes de valoracion (-) -
Otros ajustes (-) (1.606)
Total recursos propios basicos 1.257
Requerimientos de recursos propios (416)
Superavit / (déficit) de recursos propios 841

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

Durante el ejercicio 2017, los administradores de la Sociedad iniciaron el proceso para la entrada en el Capital
de un nuevo socio, Antracita Capital, S.L. A fecha 24 de abril de 2018, la Junta General de Accionistas acordo
por unanimidad aumentar el capital social de la Sociedad hasta la cantidad de 4.517.310,88 euros mediante la
emisiéon de 106.123 acciones, de 12,77 euros de valor nominal cada una de ellas. Las nuevas acciones sg
emitieron con una prima de emision total de 144.809,29 euros. El importe efectivo de la ampliacion (1.500.000,00
euros) se encuentra integramente desembolsado por Antracita Capital, S.L. (véase Nota 15).
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J) Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2018, no se ha producido ningn hecho significativo no descrito en las
restantes notas de esta memoria que tenga un efecto significativo en dichas cuentas anuales.

Normas de reqgistro y valoracién

En la elaboraciéon de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2018 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, acordes con lo establecido en la Circular 7/2008,
de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores:

a) Participaciones

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

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

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de la cuenta “Participaciones — Entidades del Grupo” recoge, por importe
de 230.000,00 euros, el 100% de las participaciones que la Sociedad mantiene en BEKA Structured Securities,
S.L, constituida el 11 de febrero de 2015.

Durante el ejercicio 2018, se procedié a la ampliacion de capital de la Sociedad mediante la emision de 70.000
nuevas participaciones sociales, indivisibles y acumulables de un euro de valor nominal cada una de ellas,
correspondiendo una prima de asuncion total de 130.000,00 euros. La totalidad de nuevas acciones emitidas
son desembolsadas integramente por BEKA Finance, S.A.

Se consideran “Entidades multigrupo” aquellas sociedades gestionadas conjuntamente por la Sociedad o alguna
o algunas de las entidades de su mismo grupo y uno o varios terceros ajenos al grupo.

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

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantenia participaciones en entidades asociadas o
multigrupo.

La Sociedad estima el importe de los deterioros de estas participaciones como la diferencia negativa entre su
importe recuperable (calculado como el mayor importe entre el valor razonable de la participacion menos los
costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido éste como el valor actual de los flujos de efectivo
que se esperan recibir de la participacion en forma de dividendos y los correspondientes a su enajenacion o
disposicion por otros medios) y su valor contable. Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las
inversiones, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos se toma en consideracién el patrimonio neto
de la entidad participada (consolidado, en su caso), corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de
valoracion.

Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran, en su caso, con cargo o abono, segin
corresponda, al epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) - Resto” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversion que estaria recQuocido
en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.
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b) Definiciones y clasificacion de los instrumentos financieros
i. Definiciones

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad 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 participacion residual
en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

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

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

Los “instrumentos financieros compuestos” son contratos que para su emisor crean simultaneamente un pasivo
financiero y un instrumento de capital propio (como, por ejemplo, las obligaciones convertibles que otorgan a su
tenedor el derecho a convertirlas en instrumentos de capital de la entidad emisora).

Al 31 de diciembre de 2018 y de 2017, la Sociedad no mantenia instrumentos financieros hibridos ni instrumentos
financieros compuestos.

ii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de valoracion

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 gestion y valoracion, 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 se incluyen a efectos de su valoraciéon en alguna de las siguientes carteras:

- Activos Financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias: Esta categoria esta formada por
los activos clasificados como “Cartera de negociacion” o como “Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias:

a) Cartera de negociacion: incluye los activos financieros adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto
plazo con las variaciones que experimenten sus precios y los derivados financieros que no se
consideran de cobertura contable.

b) Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias: esta categoria incluye,
en su caso, los activos financieros hibridos que cumplen los criterios establecidos para ello en las
Normas 212 y 222 de la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores; aquellos
activos financieros que, como consecuencia de su inclusiéon en esta categoria, eliminan asimetrias
contables consecuencia de la valoracion de activos y pasivos o del reconocimiento de sus resultados
con distintos criterios; y el grupo de activos financieros, o de activos y pasivos financieros que se
gestionan y de los que su rendimiento se evalla, basandose en su valor razonable, de acuerdo con una
gestion del riesgo o inversion documentada.

- Activos financieros disponibles para la venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos _de
deuda no calificados como “Inversion a vencimiento”, “Inversiones crediticias”, “Cartera de negociaciéon
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“Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, y los instrumentos de
capital emitidos por entidades, distintos de los emitidos por entidades dependientes, asociadas o multigrupo,
siempre que no se hayan considerado como “Cartera de negociaciéon” o como “Otros activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

- Inversiones crediticias: incluye los instrumentos de deuda que no negociandose en un mercado activo ni
siendo obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o
determinable y en los que se espera recuperar 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,
las deudas contraidas con ella por los usuarios de los servicios que presta y la inversion de los recursos
propios de la Sociedad, mantenida en depbsitos (a la vista) y adquisiciones temporales de activo.

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

iii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de presentacion
Los activos financieros se desglosan en funcion de su instrumentacion en las siguientes categorias en el balance:

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

- Crédito a Intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios financieros,
salvo los instrumentados por algln 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, asi como los concedidos a entidades de crédito.

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

- Derivados de negociaciéon (saldos deudores): incluye el valor razonable a favor de la Sociedad de los
derivados financieros que no forman parte de coberturas contables.

iv. Clasificacion 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 gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Pasivos asociados con activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Derivados de Cobertura”,
que se muestran de forma independiente.

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

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias: esta categoria esta formada
por los pasivos clasificados como “Cartera de negociacion” o como “Otros pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

a) Cartera de negociacion: incluye los pasivos financieros emitidos con la intencion de readquirirlos en un
futuro proximo, contraidos con el objetivo de beneficiarse a corto plazo de las variaciones que
experimenten sus precios, los derivados financieros que no se consideran de cobertura contable, y los
pasivos financieros originados por la venta en firme de activos financieros adquiridos temporalmente o
recibidos en préstamo (“posiciones cortas de valores”).
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b) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias: en esta categoria se
incluyen todos los pasivos financieros hibridos que, no formando parte de la Cartera de negociacion,
sea obligatorio valorarlos integramente por su valor razonable de acuerdo a lo dispuesto en la Circular
7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y aquellos pasivos financieros para los cuales
la clasificacion en esta categoria elimine las asimetrias contables o bien un grupo de pasivos financieros
o de activos y pasivos financieros que se gestionan y se evalia su rendimiento sobre la base de su
valor razonable.

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

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la totalidad de pasivos financieros que tenia la Sociedad eran pasivos
financieros a coste amortizado, no habiendo mantenido durante los ejercicios 2018 y 2017 pasivos financieros
clasificados como “Cartera de negociacion” o como “Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”.

v. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros a coste amortizado se incluyen, en funciéon de su instrumentacion, en las siguientes
partidas dentro del pasivo del balance:

- Deudas con intermediarios financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depésitos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las camaras y entidades por compensacion y liquidacion, saldos transitorios
por operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcion de valores
y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

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

Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

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

i. Valoracion de los activos financieros

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

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua y
debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de transacci
en los que pudiera incurrirse en su enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de u
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instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado, transparente y profundo
(“precio de cotizacion” o “precio de mercado”).

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

Las “Inversiones crediticias” y la “Cartera de inversion a vencimiento” se valoran a su “coste amortizado”,
utilizandose en su determinacion el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el
coste de adquisicion de un activo o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segln sea el caso) por los
reembolsos de principal y de intereses 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. En el caso de los activos
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro que
hayan podido experimentar.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financiero al valor actual de la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con
el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion ajustado, en su caso, por el efecto de
la periodificacion de las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés y por el efecto
de la periodificacion de los correspondientes costes de transaccioén, en su caso. En los instrumentos financieros
a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo se calcula igual que para las operaciones con tipos de interés
fijo, siendo recalculado en cada fecha en la que se produce una variacion del tipo de interés contractual,
atendiendo a las variaciones que se hayan producido en los flujos de efectivo futuros estimados o del activo
financiero.

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

Los importes por los que figuran registrados los instrumentos de deuda propiedad de la Sociedad representan,
en todos los aspectos significativos, el maximo nivel de su exposicion al riesgo de crédito en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.

ii. Valoracioén de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en los capitulos “Cartera de negociacion” y “Otros pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” que se valoran a su valor razonable.

iii. Técnicas de valoracién

Los unicos instrumentos financieros de la Sociedad que, de acuerdo a los criterios antes indicados, deben
valorarse a su valor razonable, corresponden a instrumentos de capital, valores representativos de deuda y a
derivados negociados en mercados organizados.

La principal técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoraciéon de los instrumentos de capital y
valores representativos de deuda es la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos.
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En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado de instrumentos de
patrimonio de su propiedad, no existan transacciones recientes de instrumentos analogos y no se puedan aplicar
técnicas de valoracion razonables, la Sociedad los valora a su coste de adquisicion, corregido, en su caso, por
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Para la valoracion de sus participaciones en fondos de inversion se toma como valor razonable los
correspondientes valores liquidativos publicados por sus sociedades gestoras.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros clasificados como
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 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”, seglin proceda); las originadas por el deterioro de los activos y las que correspondan
a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultados de operaciones financieras
(neto)” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en Activos financieros disponibles para la venta
(distintos de sus intereses o dividendos devengados y de los posibles deterioros que sufran estos valores, que
se registran con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias), se registran transitoriamente en el patrimonio neto
como “Ajustes por valoracion”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el
epigrafe “Ajustes por valoracién” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se
produce la baja en el balance del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento, se cancelan contra la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los intereses devengados por activos clasificados como inversiones crediticias se registran con contrapartida en
el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses devengados
por los pasivos clasificados como pasivos financieros a coste amortizado se registran con cargo al capitulo
“Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La pérdida por deterioro, en su caso, de
los activos financieros clasificados como inversiones crediticias o como activos financieros disponibles para la
venta se registran en el capitulo “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)” de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

v. Operaciones de cobertura

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no realizd operaciones que se ajustaran a la definicion contable
de coberturas.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

Compensaciones de saldos

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

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

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicion

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

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

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

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro
se efecttia 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 con
abono en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce.

A continuacion, se presentan los criterios aplicados para el calculo y para el registro de las pérdidas por deterioro
que, en su caso, se pueden producir sobre los activos propiedad de la Sociedad:

ii. Instrumentos de capital clasificados como disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale, en su caso, a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion y su valor
razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de estos activos
tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio “Ajustes por
valoracion” y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias.
De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe no se reconoceria
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produce la recuperacion, sino en
los “Ajustes por valoracion” del patrimonio neto del balance.

jii. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe recuperable.
Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el patrimonio neto de la entidad
participada (consolidado, en su caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion.

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

La estimacion y contabilizacion de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades del Grupo,
multigrupo y asociadas, las cuales, a los efectos de la elaboracion de estas cuentas anuales, no tienen la
consideracion de “Instrumentos financieros”, se realizan por parte de la Sociedad de acuerdo a los criterios
indicados en el apartado a) de esta Nota.
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iv. Inversiones crediticias

Las pérdidas por deterioro equivalen, en su caso, a la diferencia positiva entre el valor en libros de los activos y
su valor actual neto de los flujos de caja futuros asociados al activo, calculado aplicando su tipo de interés
efectivo.

La dotacién y la posible recuperacion, en caso de existir, de las pérdidas por deterioro de estos activos se registra
con cargo y abono, respectivamente, al epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) -
Inversiones crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Adquisicion y cesion temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesiéon no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance como una financiacion concedida
(recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédito a
intermediarios financieros” o “Crédito a particulares” (“Deudas con intermediarios financieros” o “Deudas con
particulares”).

Los activos financieros cedidos o recibidos no se dan de baja ni se registran, respectivamente, en el balance.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Activo material

Este capitulo de los balances incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de
comunicacion y otras instalaciones propiedad de la Sociedad; todos ellos, dado su destino, clasificados como
“inmovilizado material de uso propio”.

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

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

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

Porcentaje
Anual
Mobiliario 10%
Instalaciones 10%
Equipos proceso de datos 25%

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de su
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del
activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustan los cargos futuros en concepto de amortizacion
en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaga una
reestimacion de la misma.
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De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada anteriormente y ajusta, en consecuencia, los cargos
futuros en concepto de amortizacion. En ninglin caso, la reversion de la pérdida por deterioro de un activo puede
suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido
pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
activos materiales con origen en su deterioro, en su caso, utilizando el epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto
de activos (neto) — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017
la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio, se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método de
amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas Uutiles.

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad realiza su actividad en un inmueble arrendado.
Este arrendamiento se contabiliza de acuerdo a lo dispuesto en la Nota 2-j) siguiente.

Activo no corrientes para la venta

La Sociedad clasifica un activo no corriente o un grupo enajenable como mantenido para la venta cuando ha
tomado la decisiéon de venta del mismo y se estima que la misma se realizara dentro de los préximos doce meses.

Estos activos o grupos enajenables se valoran por el menor de su valor contable o su valor razonable deducidos
los costes necesarios para la venta.

Los activos clasificados como no corrientes mantenidos para la venta no se amortizan, pero a la fecha de cada
balance de situacién se realizan las correspondientes correcciones valorativas para que el valor contable no
exceda el valor razonable menos los costes de venta.

Los ingresos y gastos generados por los activos no corrientes y grupos enajenables de elementos, mantenidos
para la venta, que no cumplen los requisitos para calificarlos como operaciones interrumpidas, se reconocen en
la partida de la cuenta de pérdidas y ganancias que corresponda segun su naturaleza.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad ha registrado pérdidas por importe de 10.085,76 por la venta de un
inmueble que se encontraba clasificado como activo no corriente en venta.

Activos intangibles

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

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccion y, posteriormente, se
valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado. Cuando la vida Util de estos activos no puede estimarse de manera fiable
se amortizan en un plazo de diez afios.
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Al menos al final del ejercicio, se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método de amortizacion
de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de
producirse, se ajustaran, en su caso, mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas
y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas utiles.

i. Otros activos intangibles

Estos activos intangibles se amortizaban en funcion de la vida util definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los activos materiales. Los porcentajes anuales de amortizaciéon aplicados
como promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas eran del 33 por 100.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el capitulo
“Amortizacion”.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de los
activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por Deterioro
del Resto de Activos (neto) — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el
reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos
materiales (véase Nota 2-h).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento operativo

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

Cuando la Sociedad actiia como arrendataria, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Gastos
generales” (véase Nota 30).

Activos y pasivos fiscales diferidos

El capitulo “Activos fiscales - Diferidos” recoge los importes de los impuestos a recuperar en ejercicios futuros,
incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales
pendientes de compensar, en su caso. Por su parte, el capitulo “Pasivos fiscales — Diferidos” recoge los importes
a liquidar en un plazo que exceda a los doce meses a contar desde la fecha del balance.

Resto de activos y pasivos

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

El capitulo “Resto de pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar no incluidos en otras categorias, asi
como las periodificaciones de pasivo.

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

m) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan

claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,

resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacién, a cuyo vencimiento, y p

cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos.
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Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la
Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucién de
recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se
informa sobre ellos en la memoria.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caréacter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion 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 Sociedad.

Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion
de los instrumentos financieros que los hubiesen originado, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
sino que se registran como una cuenta a cobrar cancelandose el activo correspondiente, cuando se cobra.

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 seglin 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 depésito y anotacion de
valores se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (véase Nota 25).

Los importes satisfechos por la Sociedad por cuotas de adhesion a los sistemas de compensacion y
liquidacion y por el mantenimiento de la condicion de miembro de la bolsa de valores, se registraran a lo largo
del periodo de adhesion al que corresponden o de mantenimiento de la condicion de miembro al que
corresponda.

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la tramitacion y ejecuciéon de érdenes de
clientes para la compraventa de valores y los recibidos por la comercializacién de participaciones en
instituciones de inversién colectiva se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 25).
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- 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 se encuentran los procedentes de aseguramiento y colocacion
de emisiones, las cuales se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta (véase Nota 25).

- Cuando no esta determinado el periodo de tiempo de prestacion del servicio y el importe es una cantidad fija,
se estima dicho periodo de una manera razonable y coherente.

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

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

Depdésito de valores

La Sociedad registra el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros tanto propios como de
terceros en la partida Pro-memoria “Otras cuentas de orden” incluyéndose en este saldo, entre otros, el valor de
mercado de las instituciones de inversion colectiva extranjeras comercializadas por la Sociedad, y que se
encuentren anotadas a su nombre por cuenta de sus clientes (véase Nota 22). La Sociedad no tiene ningun
importe registrado en este epigrafe al 31 de diciembre de 2018.

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo

Los compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos de
aportacion definida” cuando se realizan contribuciones de caracter predeterminado a una entidad separada, sin
tener obligacion legal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera atender
las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio corriente y en los
anteriores.

La Sociedad tiene suscrito un acuerdo con un colectivo de empleados por el cual se compromete a efectuar una
aportacion de un determinado porcentaje sobre el salario pensionable de dichos empleados a un plan de
aportacion definida. Dicha aportacion se efectué a un fondo externo de empleados, cuya entidad gestora es
Bankia Pensiones, S.A., S.G.F.P. (véase Nota 29).

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada.

Al 31 de diciembre de 2018, el epigrafe “Gastos de personal’ de la cuenta de pérdidas y ganancias no registra
ninguna indemnizacion. En el ejercicio 2017 se registré la indemnizacién correspondiente a un empleado en que
causo baja a lo largo de dicho ejercicio. Tanto la Sociedad como el trabajador que ha producido su baja durante
el ejercicio 2017 han aceptado la correspondiente acta de conciliacion saldada y finiquitada la relacion laboral a
cambio de una indemnizacion, por lo que los mencionados hechos no supondran futuras contingencias para la
Sociedad (véase Nota 29).
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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 bases las imponibles negativas, en su caso.

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

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

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

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

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

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

El articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas
a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdémica, establece que la amortizacion
contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente a los periodos
impositivos que se inicien dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los mismos, no
cumplan los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articulo 108 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, se deducira en la
base imponible hasta el 70 por ciento de aquella que hubiera resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el
referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1y 4 del articulo 11 de dicha Ley. La amortizacion contable
que no resulte fiscalmente deducible en virtud de lo dispuesto en el mencionado articulo se deducira de forma
lineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante la vida util del elemento patrimonial, a partir del
primer periodo impositivo que se inicie dentro del afio 2015. Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad present
una cifra de negocios superior a 10 millones de euros, por lo que debia acogerse a la mencionada Ley.
Adicionalmente, la disposicion transitoria trigésima séptima de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades establece que los contribuyentes que tributen al tipo de gravamen previsto en el apartado 1
del articulo 29 de dicha Ley, y les haya resultado de aplicacion la limitacion a las amortizaciones establecida en
el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, tendran derecho a una deduccion en la cuota integra del 5%
de las cantidades que integren en la base imponible (2% en los periodos impositivos que se inicien en 2015),
derivadas de las amortizaciones no deducidas en los periodos impositivos que se hayan iniciado en 2013y 2014.
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El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas
a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social introduce la disposicion
adicional decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que,
en el periodo impositivo correspondiente al ejercicio 2016, la compensacion de bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores, para los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo, aplicaran las
siguientes especialidades:

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

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

Adicionalmente, el mencionado Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, entre otros aspectos, introduce la
no deducibilidad de las pérdidas realizadas en la transmisioén de participaciones en entidades siempre que se
trate de participaciones con derecho a la exencion en las rentas positivas obtenidas, tanto en dividendos, como
en plusvalias generadas en la transmision de participaciones. Asimismo, queda excluida de integracion en la
base imponible cualquier tipo de pérdida que se genere por la participacion en entidades ubicadas en paraisos
fiscales o en territorios que no alcancen un nivel de tributaciéon adecuado. Por ultimo, el mencionado Real
Decreto-Ley establece que la reversion de los deterioros de valor de participaciones que resultaron fiscalmente
deducibles en periodos impositivos previos a 2013 y que a partir de esa fecha no lo son debera realizarse por un
importe minimo anual, de forma lineal durante cinco afios. Los Administradores de la Sociedad consideran que
esta modificacion normativa no tiene un impacto relevante para la Sociedad.

s) Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

)

En la Nota 17 se facilita el detalle de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de varios epigrafes
de los balances, asi como los tipos de interés medios al cierre de los ejercicios 2018 y 2017.

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

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

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

A estos efectos, la Sociedad considera como efectivo y equivalentes de efectivo la tesoreria, las adquisiciones
temporales de activos y las cuentas a la vista, con intermediarios financieros (véanse Notas 5 y 6).
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u) Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total de
las variaciones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios 2018 y 2017. Esta informacion 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 informacion contenida en
ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por la
Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo 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, en su caso, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta:
a. Elresultado del ejercicio.

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

c. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.
d. Elimpuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras b. y c. anteriores.
e. Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

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

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

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

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

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

a. Ajustes por cambios de criterios contables y errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen
como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con origen en
cambios en los criterios contables o en la correccion de errores, en su caso.
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b. Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

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

v) Transacciones en moneda extranjera

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

El contravalor en euros de los activos totales en moneda extranjera mantenidos por la Sociedad al 31 de
diciembre de 2018 asciende a 176.876,24 euros (101.877,72 euros a 31 de diciembre de 2017) - véase Nota 28.
A 31 de diciembre de 2018, el 74,21% de los activos corresponden a Délares USA (87,89% a 31 de diciembre
de 2017) y el resto son, en su practica totalidad, divisas cotizadas en el mercado espariol.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad no tenia pasivos denominados en moneda extranjera.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de Cambio (neto)”, de la cuenta
de pérdidas y ganancias (véase Nota 28); a excepcion de las diferencias de cambio producidas en instrumentos
financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable y
las diferencias de cambio con origen en activos financieros no monetarios producidas en instrumentos
clasificados como activos financieros disponibles para la venta, que se reconocen, en su caso, en el patrimonio
neto como “Ajustes por valoracion” hasta que se materializan, momento en el cual, se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

w) Transacciones con vinculadas

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.

En las Notas 4 y 21, se ofrece informacion de los saldos mantenidos al 31 de diciembre de 2018 y 2017, y de las
operaciones realizadas durante dichos ejercicios con partes vinculadas.

3. Aplicacién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2018, que el Consejo de Administracion de la Sociedad
presentara para su aprobacion a la Junta General de Accionistas, se muestra a continuacion:

Euros
2018
A resultados negativos de ejercicios anteriores | (503.372,52)
Beneficio (Pérdida) neto de la Sociedad | (503.372,52)
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Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto del Grupo en un periodo entre el nimero
medio ponderado de las acciones en circulacion de la Sociedad durante ese periodo, excluido el nimero medio de

las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Ejercicio 2018 | Ejercicio 2017
Resultado neto del ejercicio (euros) (5603.372,52) (610.614,21)
Numero medio ponderado de acciones en circulacion (Nota 16) 353.744 247.621
Conversion asumida de deuda convertible - -
Numero ajustado de acciones 353.744 247.621
Beneficio basico / (pérdida basica) por accidn (euros) (1,42) (2,47)

Beneficio diluido por accién

El beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios, ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo y
el namero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales
en acciones ordinarias de la Sociedad.

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

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

obligaciones de transparencia

A efectos de la elaboracion 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 aquellos Consejeros que ocupan
cargos de alta direccién, que tienen actividad y responsabilidad para planificar, dirigir y controlar las actividades de
la Sociedad, y que la Sociedad considera personal clave. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Alta Direccion esta
formada por 4 miembros; tres Directivos de Area y su Director General (al 31 de diciembre de 2017, tres Directivos
de Area y su Director General). Asimismo, al 31 de diciembre de 2018 el Consejo de Administracion de la Sociedad
estaba formado por 3 personas juridicas y 3 personas fisicas. Al 31 de diciembre de 2017 estaba formado por 3
personas juridicas.

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2018 y 2017 por los miembros del Consejo de Administraciéon y
la Alta Direccion de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2018
Euros
Retribuciones a Dietas Beneficios Prestaciones de Total
corto plazo ) sociales jubilacién (2)
Consejo de ; 73.000,00 - ; 73.000,00
Administracién
Alta Direccién 894.166,58 - 22.663,13 18.133,33 934.963,04

(1) Corresponde a las dietas de los miembros del Consejo de Administracion. Adicionalmente
se han registrado otros gastos por este concepto en la cuenta “Gastos generales - Organos

28

&

{ SOCIEDAD DE VALORES, SA.
28001 Madrid



de gobierno” por importe de 53.243,15 euros en concepto de gastos de desplazamiento e
IVA no deducible (véase nota 30).

(2) Corresponde a las aportaciones al plan de aportacion definida que les corresponde como
empleados de la Sociedad, al que se ha hecho mencién en la Nota 2-p) anterior

Ejercicio 2017
Euros
Retribuciones a Dietas Beneficios Prestaciones de Total
corto plazo ) sociales jubilacion (2)
ggrr:msiﬁfgt?aiion - 84.000,00 - - 84.000,00
Alta Direccion 939.972,08 - 17.165,96 14.099,44 | 971.237,48

(1) Corresponde a las dietas de los miembros del Consejo de Administracion. Adicionalmente
se han registrado otros gastos por este concepto en la cuenta “Gastos generales - Organos
de gobierno” por importe de 25.212,35 euros en concepto de gastos de desplazamiento e
IVA no deducible (véase nota 30).

(2) Corresponde a las aportaciones al plan de aportacién definida que les corresponde como
empleados de la Sociedad, al que se ha hecho mencién en la Nota 2-p) anterior.

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existian compromisos por prestaciones post-empleo con anteriores
miembros de la Alta Direccion de la Sociedad.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no ha efectuado transacciones, ni ha concedido
ningln anticipo o crédito al personal de la Alta Direccion ni a los miembros del Consejo de Administracion.

La Sociedad tiene cubierto el riesgo de responsabilidad profesional de sus administradores mediante una péliza de
seguro suscrita por GVC Gaesco Holding, S.L., sociedad del Grupo Hacve Assets en la que estan incluidos todos
los administrados de las Sociedades del Grupo GVC Gaesco Holding y BEKA Finance, S.V., S.A., siendo la prima
satisfecha por GVC Gaesco Holding, S.L.

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

El articulo 229.3 de la Ley de Sociedades de Capital, recientemente modificado por la Ley 31/2014 de 3 de diciembre
por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, en vigor desde el
pasado 24 de diciembre, introduce, entre otros deberes de los administradores, el deber de comunicar al Consejo
de Administracion de la sociedad cualquier situacion de conflicto, directo o indirecto, que cada uno de los Consejeros
o las personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la sociedad.

A estos efectos, los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad que han comunicado alguna situacion
de conflicto de interés a 31 de diciembre de 2018, se detallan a continuacion:

General de Valores y Cambios, S.A.:

Ostenta una participacion del 31,345% en el capital de GVC Gaesco Holding, S.L., y, en consecuencia, una
participacion indirecta de idéntico porcentaje en las sociedades financieras del Grupo:

- GVC Gaesco Gestion, S.G.II.C., S.A.U.
- GVC Gaesco BEKA, S.V,, S.A.U.
- GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.A.U.
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- GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U.

Joan Hortala i Arau (representante persona fisica de General de Valores y Cambios, S.A.):

Ostenta una participacion indirecta en General de Valores y Cambios, S.A. por lo que aplican las mismas situaciones
de conflicto de interés.

La Sra Vallvé Ribera, persona vinculada al representante persona fisica, ostenta, asimismo, una participacion
indirecta del 42,238% en el capital social de la entidad GVC Gaesco Holding, S.L., y, en consecuencia, una
participacion indirecta de idéntico porcentaje en las sociedades financieras del grupo cuya cabecera es GVC Gaesco
Holding, S.L.

Norton One, S.L.:

Ostenta una participacion del 100% en el capital de Norton One Equity, S.L., asi como el cargo de consejero en
dicha sociedad.

Joan Hortala Vallvé (representante persona fisica de Norton One, S.L.):

Ostenta el cargo de consejero delegado en la entidad General de Valores y Cambios, S.A., el cargo de consejero
en la entidad Norton Equity, S.L., el cargo de consejero en la entidad Hacve Assets, S.L.

La Sra Bas Galvéz, persona vinculada al representante persona fisica, ostenta, asimismo, el cargo de Presidente
del Consejo de Administracion de Norton One Equity, S.L.

José Ramdn Esteruelas Hernandez (representante persona fisica de Inversiones Alqueria, S.L)

Ostenta el cargo de consejero en:

- GVC Gaesco Holding, S.L.
- GVC Gaesco BEKA, S.V,, SAA.

ifigo Gonzalez de Luna

Ostenta el cargo de consejero en la entidad y no se encuentra en ninguna de las situaciones de conflicto de interés
establecidas en la citada regulacion, a efectos de su desglose en cuentas anuales.

Carlos Tejera

Ostenta el cargo de consejero en la entidad y no se encuentra en ninguna de las situaciones de conflicto de interés
establecidas en la citada regulacion, a efectos de su desglose en cuentas anuales.

Paulo Almadanim de Napoles Santa Marta

Ostenta el cargo de consejero en la entidad y no se encuentra en ninguna de las situaciones de conflicto de interés
establecidas en la citada regulacion, a efectos de su desglose en cuentas anuales.

30



5. Tesoreria

La composicion del saldo de este epigrafe de balance al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, es la siguiente:

Euros
2018 2017
Caja:
Euro 256,00 615,27
Otras monedas (Nota 28) 266,00 266,00
522,00 881,27

6. Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

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

Euros
2018 2017

Clasificacion:
Inversiones crediticias 1.530.606,95 956.256,87
1.530.606,95 956.256,87

Naturaleza:
Cuentas a la vista 1.530.606,95 955.529,26
Operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar - 727,61
Otros créditos

1.530.606,95 956.256,87

Moneda:
Euro 1.353.996,71 854.645,15
Otras monedas (Nota 28) 176.610,24 101.611,72

1.530.606,95 956.256,87

Durante el ejercicio 2018 se han generado intereses por las cuentas a la vista y a plazo que se registran en el
capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, asciendo a un total de
974,07 euros (véase Nota 23). Durante el ejercicio 2017 no se han generado intereses por las cuentas a la vista
y a plazo ni por las fianzas entregadas en efectivo.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a los
créditos a intermediarios financieros.

31



7. Instrumentos de capital

a) Desglose

El detalle del saldo de estos capitulos de balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 atendiendo a su clasificacion,
cotizacion, moneda y naturaleza es el siguiente:

Euros
2018 2017
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 600,00 1.600,00
600,00 1.600,00
Cotizacion:
No cotizados 600,00 1.600,00
600,00 1.600,00
Moneda:
Euro 600,00 1.600,00
600,00 1.600,00
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 600,00 1.600,00
600,00 1.600,00

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, en el saldo de la cuenta “Activos financieros disponibles para la venta — Otros
instrumentos de capital” se recoge, por importe de 600,00 y 1.600,00 euros, respectivamente, el coste de adquisicion
de las 3 y 8 acciones, respectivamente, de 200 euros de valor nominal cada una, de la Sociedad Gestora del Fondo
General de Garantia de Inversiones, S.A. (véase Nota 1-h).

b) Adquisiciones y enajenaciones
Activos financieros disponibles para la venta

El movimiento que se ha producido en el saldo del capitulo del balance — “Activos financieros disponibles para la
venta”, se muestran a continuacion:

Euros
2018 2017
Saldo al 31 de diciembre del ejercicio anterior 1.600,00 3.800,00
Adquisiciones - -
Variaciones del valor razonable - -
Amortizaciones (1.000,00) (2.200,00)
600,00 1.600,00

Durante el ejercicio 2018 ha disminuido la participacion de la Sociedad en la gestora del Fondo de Garantia de
Inversiones en 1.000 euros.

c) Pérdidas por deterioro

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 no se han registrado variaciones en el valor razonable de los titulos
clasificados en la cartera de “Activos financieros disponibles para la venta”.
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8. Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacion, se indica el desglose del saldo de este epigrafe de balance a 31 de diciembre de 2018 y 2017,
atendiendo a su clasificacion, modalidad y situacion de las operaciones, al area geografica de su residenciay a
la modalidad del tipo de interés de las operaciones (denominados en euros):

Euros
2018 2017
Clasificacion:
Inversiones crediticias 60.215,42 51.829,30
Por modalidad y situacion de las
operaciones:
Otros deudores a plazo 60.215,42 51.829,30
Deudores a la vista y varios - -
Activos deteriorados - 207.500,00
Ajuste por valoracion-
Pérdidas por deterioro - (207.500,00)
60.215,42 51.829,30
Por area geografica:
Espafia 60.215,42 51.829,30
Unién Europea - -
Resto OCDE - -
Latinoamérica - -
Resto del mundo - -
60.215,42 51.829,30
Por modalidad del tipo de interés:
A tipo de interés fijo 60.215,42 51.829,30
60.215,42 51.829,30

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, en el saldo del epigrafe “Otros deudores a plazo” se recogen, principalmente,
las facturas pendientes de cobro en concepto de servicios prestados por la Sociedad por importe de 23.095,10
euros y 34.200,00 euros, respectivamente. Adicionalmente, se incluyen 35.120,32 euros y 13.912,77 euros,
respectivamente, correspondientes a anticipos concedidos a los trabajadores.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existian créditos a particulares de duracién indeterminada.
Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han devengado intereses correspondientes a créditos a particulares.

A 31 de diciembre de 2018, el epigrafe “Activos dudosos” no presenta saldo. Dicho epigrafe a 31 de diciembre
de 2017 recogia las facturas y saldos con clientes pendientes de cobro que se estimaba que no serian
recuperados.

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 al 31 de diciembre de 2018 y 2017 adjuntos, sin considerar los ajustes por valoracion,
se presentan en la Nota 17 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) de la memoria.
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b) Pérdidas por deterioro

A continuacién, se muestra el movimiento que se ha producido durante los ejercicios 2018 y 2017 en el saldo de
las provisiones que cubren las pérdidas por deterioro de los activos que integran el saldo del epigrafe

“Inversiones crediticias - Crédito a particulares” de los balances al 31 de diciembre de 2018 y 2017:

Euros
2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio 207.500,00 187.500,00
Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio (1) - 20.000,00
De las que:

Determinadas individualmente - 20.000,00

Determinadas colectivamente - -
Recuperaciones con abono a resultados del ejercicio (1) (20.000,00) -
Saneamientos netos del ejercicio con cargo a resultados .- -
Traspaso a fallidos (véase Nota 20) (187.500,00) -
Saldo cierre del ejercicio - 207.500,00

(1) Este importe forma parte del epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) — Inversiones

crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Activos dudosos

A continuacion, se muestra un detalle de aquellos activos financieros clasificados como inversiones crediticias y
considerados como deteriorados por razon de su riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2018 y 2017, en funcién
del plazo transcurrido desde el vencimiento del importe impagado mas antiguo de cada operacion:

En euros

31 de diciembre de 2018

Activos deteriorados (provisionados)

Total
Entre 3y 6 Entre6y12 | Entre 12y 18 | Entre 18y 24 Mas de 24
Hasta 3 Meses meses Meses Meses Meses Meses
31 de diciembre de 2017
Activos deteriorados (provisionados) Total
Entre 3y 6 Entre6y 12 | Entre 12y 18 | Entre 18y 24 Mas de 24
Hasta 3 Meses meses Meses Meses Meses Meses
- - - 20.000,00 - 187.500,00 | 207.500,00

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existian activos con importes significativos impagados y que no estuviesen

considerados como deteriorados por la Sociedad.

9. Participaciones

Al 31 de diciembre de 2018 en el saldo de la cuenta “Participaciones — Entidades del Grupo” se recoge, por importe
de 230.000 euros, la participacion que la Sociedad mantiene en BEKA Structured Secutities, S.L.
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Durante el ejercicio 2018, se procedié a la ampliacion de capital de la Sociedad mediante la emision de 70.000
nuevas participaciones sociales, indivisibles y acumulables de un euro de valor nominal cada una de ellas,
correspondiendo una prima de asuncion total de 130.000,00 euros. La totalidad de nuevas acciones emitidas son
desembolsadas integramente por BEKA Finance, S.A.

La informacién cuantitativa mas significativa relacionada con la participada, no cotizada, al cierre del ejercicio 2018,
es la siguiente:

Datos de la Sociedad Participada al 31 de diciembre de 2018 (Euros)

; Reservas/
Porcentaje Coste de Valor en . Prima de | Resultados | Resultado Resultado Tptal .
de R - Capital L SO SO de Patrimonio
Participacion Adquisicion libros emision ejercicios gjercicio | . 1otacion Neto
p anteriores P
BEKA
Structured o 2 2
Secutities, 100,00% | 230.000,00 | 230.000,00 | 73.000,00 | 157.000,00 | 32.806,40 | (23.669,76) | (23.471,64) | 239.136,64
S.L.

Seguidamente se facilita determinada informacion sobre la entidad participada por la Sociedad:

BEKA Structured Secutities, S.L.

Esta sociedad se constituyé como sociedad limitada por un periodo indefinido, el 11 de febrero de 2015. Su
domicilio social se encuentra en Madrid. El capital social es de 73.000,00 euros, dividido en 73.000
participaciones sociales de un euro de valor nominal. La prima de emisién de las 3.000 primeras es de 9 euros
cada una, mientras que la prima de emision de cada nueva participacion creada es de 1,84 euros en las
participaciones 3.001 a 72.999, ambas inclusive, y de 1.201,84 euros en la participacion nimero 73.000. La
sociedad no cotiza en Bolsa.

Su objeto social es la prestacion de servicios de asesoramiento en relacion con la estructuracion vy titulizacion
cualesquiera activos o derechos, quedando expresamente excluida la realizacion de las actividades reguladas
en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre que sean objeto exclusivo de las empresas de
asesoramiento financiero.

Asi mismo, la Sociedad tendra por objeto realizar actividades de asesoramiento técnico gestion e intermediacion
financiera; asesoramiento en la estructuracion y levantamiento de instrumentos de deuda y capital; asesoria
financiera y asesoria estratégica; estructuracion de proyectos empresariales y consultoria de empresas en
operaciones de adquisicion, fusion y escision de empresas.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2018 de esta sociedad no estan sujetas a la obligacion de
auditoria.
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10.

Activo material y Activos no corrientes en venta

a) De uso propio

El movimiento habido en este capitulo de los balances en los ejercicios 2018 y 2017, integramente compuesto por
inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
. _ Equipos procesos
Instalaciones Mobiliario de datos Total

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2017 1.880,35 10.358,07 483,42 12.721,84
Adiciones - - - -
Retiros - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2017 1.880,35 10.358,07 483,42 12.721,84
Adiciones - - 663,87 663,87
Retiros - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 1.880,35 10.358,07 1.147,29 13.385,71
Amortizacion acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2017 (58,74) (209,03) (30,21) (297,98)
Dotaciones (véase Nota 2.h) (176,29) (1.035,73) (120,84) (1.332,86)
Retiros - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2017 (235,03) (1.244,76) (151,05) (1.630,84)
Dotaciones (véase Nota 2.h) (188,04) (1.035,71) (176,14) (1.399,89)
Retiros - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (423,07) (2.280,47) (327,19) (3.030,73)
Activo material neto:

Saldo al 31 de diciembre de 2017 1.645,32 9.113,32 332,37 11.091,01

Saldo al 31 de diciembre de 2018 1.457,28 8.077,60 820,10 10.354,98

Durante el ejercicio 2018 y 2017 no se han registrado pérdidas del inmovilizado material.

b) Activos no corrientes en venta

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad recibié en concepto de cancelacion de una deuda el 50% de una vivienda
con un valor razonable de 120 miles de euros. Con fecha 14 de noviembre de 2018, se formalizé la operacion de
venta de la citada vivienda, quedando fijado el importe de la venta en 220.000,00 euros. Esta operacion ha
supuesto el registro de unas pérdidas por importe de 10.085,76 euros que se encuentran registrados en el epigrafe
“Pérdidas por deterioro de resto de activos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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11. Resto de activos y pasivos

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

Euros
2018 2017

Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas 13.068,00 - 13.068,00 -
Otros activos - - - -
Gastos pagados no devengados | 59.751,29 - 40.014,25 -
Otras periodificaciones - 214.802,59 - 307.236,06
Otros pasivos - 11.379,14 - 3.622,79
Administraciones Publicas 3.503,67 | 193.909,70 19.553,73 | 224.123,23

76.322,96 | 420.091,43 72.635,98 | 534.982,08

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el saldo de la cuenta “Resto de activos — Fianzas” recoge la fianza depositada
en relacion con el arrendamiento de oficinas donde la Sociedad ejerce su actividad por importe de 13.068,00 euros
(véase Nota 30).

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de la cuenta “Resto de pasivos — Otras periodificaciones” recoge,
principalmente, gastos pendientes de pago por importe de 128.410,85 euros (149.527,68 euros a 31 de diciembre
de 2017), provisiones en concepto de bonificaciones de cuota de seguridad social por importe de 77.062,66 euros
(79.616,12 euros a 31 de diciembre de 2017) y aportaciones a fondos de pensiones a favor de los empleados por
importe de 9.329,08 euros (60.717,17 euros al 31 de diciembre de 2017).

La composicién de los saldos acreedores con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2018 y 2017
mostrado en el cuadro anterior es la siguiente:

Euros
2018 2017

Retenciones IRPF empleados 140.807,22 | 153.525,39
Hacienda Publica, Acreedora por IVA - 19.474,35
Retenciones IRPF profesionales 4.255,93 5.200,00
Retenciones dividendos y cupones 29.858,18 29.003,92
Retencion retribuciones en especie
empleados 277,68 309,96
Seguridad Social Acreedora 18.710,69 16.609,61

193.909,70 | 224.123,23

La composicion de los saldos deudores con las Administraciones Puablicas al 31 de diciembre de 2018 y 2017

mostrado en el cuadro anterior es la siguiente:

Euros
2018 2017
Hacienda Publica deudora por IS - 19.553,73
Hacienda Publica deudora por IVA 3.503,67 -
3.503,67 19.553,73




12.

Deudas con intermediarios financieros

13.

La composicion del saldo de este epigrafe, que incluye integramente pasivos denominados en euros, al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, atendiendo a los criterios de clasificacion, a su naturaleza y a su area geografica se
indica a continuacion:

Euros
2018 2017

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste

amortizado 2.103,00| 30.386,94

Naturaleza:
Otras deudas 2.103,00 30.386,94
2.103,00 30.386,94

Area geografica:
Espafia 2.103,00 30.386,94
Unién Europea - -
2.103,00| 30.386,94

En la Nota 17 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el detalle de los
vencimientos y tipos de interés medios de las partidas, que integran los saldos de este epigrafe de los balances.

Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe, correspondiente integramente a pasivos denominados en euros, al 31
de diciembre de 2018 y 2017 atendiendo a los criterios de clasificacion, naturaleza y area geografica se indica a
continuacion:

Euros
2018 2017

Clasificacion:
Paswgs financieros a coste ) 258.882,83
amortizado
Naturaleza:
Otros débitos - 258.882,83

- 258.882,83
Area geografica:
Espafiia - 258.882,83

- 258.882,83

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han devengado intereses por las deudas mantenidas con particulares.

Al 31 de diciembre de 2017, la cuenta “Otros Débitos” del cuadro anterior incluia, principalmente, el saldo de pago
en concepto de dividendos y amortizaciones en los que la Sociedad actuaba como agente de pagos.

En la Nota 17 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el detalle de los
vencimientos y tipos de interés medios de las partidas, que integran los saldos de este epigrafe de los balances.
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14. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2018, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 353.744 (247.621 a 31 de
diciembre de 2017) acciones nominativas de 12,77 euros por accion totalmente suscritas y desembolsadas. Con
fecha 24 de abril de 2018, la Junta General de Accionistas acord6 por unanimidad aumentar el capital social de la
Sociedad mediante la emision de 106.123 acciones, de 12,77 euros de valor nominal cada una de ellas. Las
nuevas acciones se emitieron con una prima de emision total de 144.809,29 euros. El importe efectivo de la
ampliacion (1.500.000,00 euros) se encuentra integramente suscrito y desembolsado por Antracita Capital, S.L.

Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa.

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

2018 2017

N° Acciones | % Participacion | N° Acciones | % Participacion
General de Valores y Cambios, S.A. 158.477 44,80% 158.477 64,00%

Antracita Capital, S.L. 106.123 30,00% - -
BKB 2013 Inversiones Financieras, S.L. 49.524 14,00% 49.524 20,00%
Silherran5, S.L. 19.810 5,60% 19.810 8,00%
Breda Real Estate Corporate, S.L. 9.905 2,80% 9.905 4,00%
Vicente Rodriguez Fortinez 9.905 2,80% 9.905 4,00%
353.744 100,00% 247.621 100,00%

15. Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

La composicion del saldo de este capitulo de los balances al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se muestra a

continuacion:
Euros
31/12/2018 31/12/2017

Reservas:
Reserva legal 315.408,57 315.408,57
Reservas voluntarias 69.672,06 -
Resu_ltados negativos de ejercicios (1.681.459,61) | (1.070.845,40)
anteriores

(1.296.378,98) (755.436,83)

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades anénimas que obtengan
beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance,
al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la
compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar, en su caso, la
correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.
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16.

Al 31 de diciembre de 2018, la reserva legal es 315.408,57 euros.
Situacion patrimonial

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el patrimonio neto se sita por debajo de las dos terceras partes del capital
social. De acuerdo con el articulo 327 de la Ley de Sociedades de Capital, en la sociedad andnima la disminucion
del patrimonio neto por debajo de las dos terceras partes de la cifra del capital social es causa de reduccion
obligatoria de capital si transcurrido un ejercicio no se hubiese recuperado el patrimonio.

Conforme al articulo 36 del Cédigo de Comercio, a los efectos de la distribucion de beneficios, de la reduccion
obligatoria de capital social y de la disolucion obligatoria por pérdidas, se considerara patrimonio neto el importe
que se califique como tal en las cuentas anuales, incrementado en el importe del capital social suscrito no exigido,
asi como en el importe del nominal y de las primas de emisién o asuncion del capital social suscrito que esté
registrado contablemente como pasivo. También a los citados efectos, los ajustes por cambios de valor originados
en operaciones de cobertura de flujos de efectivo pendientes de imputar a la cuenta de pérdidas y ganancias no
se consideraran patrimonio neto.

Es intencion de los Administradores de la Sociedad proponer a la Junta General de Accionistas una reduccion del
Capital Social a lo largo del ejercicio 2019.

Situacioén fiscal

La Sociedad ha tributado en régimen el general individual del impuesto de sociedades durante los ejercicios 2018
y 2017.

i Conciliacién del resultado contable y de la base imponible fiscal

La conciliaciéon entre los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible de impuesto sobre sociedades
correspondiene a los ejercicios 2018 y 2017 es la siguiente:

Ejercicio 2018
Euros
A Ingresos y gastos
Cuenta de pe_rdldas y directamente imputados al Total
ganancias . .
patrimonio
(5603.372,52) - (503.372,52)

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio

Aumentos | Disminuciones | Aumentos | Disminuciones

Impuesto sobre Sociedades - - - - -

Diferencias permanentes: - - - - -
Diferencias temporales: -
Con origen en el ejercicio- - - - - -
Con origen en ejercicios anteriores- - - - - -

Base imponible fiscal (503.372,52)
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Ejercicio 2017

Euros

Cuenta de pérdidas y

ganancias imputados al

Ingresos y gastos directamente

patrimonio

Total

Saldo de ingresos y (610.614,21)

gastos del ejercicio

(610.614,21)

Aumentos | Disminuciones Aumentos

Disminuciones

Impuesto sobre - - -
Sociedades

Diferencias permanentes: - - -
Diferencias temporales: -
Con origen en el gjercicio- - - -
Con origen en gjercicios - - -

anteriores-

Base imponible fiscal

(610.614,21)

ii.

Conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades es la siguiente (en euros):

Euros

2018

2017

Resultado contable antes de impuestos
Diferencias permanentes

Cuota al 25%

Impacto diferencias temporarias
Deducciones:

Compensacién bases imponibles negativas:

(503.372,52)

(610.614,21)

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

Impacto del cambio del tipo impositivo (véase Nota 2.r.)

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

iii.  Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del epigrafe “Activos fiscales — diferidos” del activo de los balances al 31 de diciembre de 2018 y 2017,

se muestra a continuacion:

Euros
2017 Altas Bajas 2018
Créditos fiscales activados 1.375.940,79 - - 1.375.940,79
Total activos por impuesto diferido 1.375.940,79 - - 1.375.940,79
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Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los
Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros de la Sociedad,
incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.

La Sociedad evalta la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos basandose en estimaciones de
resultados futuros, ya que esta depende en Ultima instancia de la capacidad para generar beneficios imponibles a
lo largo del periodo en el que son deducibles los activos por impuestos diferidos. En el andlisis se toma en
consideracion las estimaciones de beneficios tributables, sobre la base de proyecciones internas que son
actualizadas para reflejar las tendencias mas recientes, y aprobadas por el consejo de administracion.

La determinacion de la adecuada valoracion de las partidas de caracter fiscal depende de varios factores, incluida
la estimacion del momento y realizaciéon de los activos por impuestos diferidos y del momento esperado de los
pagos por impuestos. Los flujos reales de cobros y pagos por impuesto sobre beneficios podrian diferir de las
estimaciones realizadas, como consecuencia de cambios en la legislacion fiscal, o de transacciones futuras no
previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales.

iv.  Activos por impuesto diferido no registrados

La Sociedad no ha registrado en el balance de situacion adjunto determinados activos por impuesto diferido, al
considerar que su compensacion futura no cumple con los requisitos de prudencia previstos en la norma contable.

A 31 de diciembre de 2018, el detalle de dichos activos no registrados es el siguiente:

Miles de Euros | Vencimiento

Procedentes de bases imponibles negativas del ejercicio 2017 1562.653,55
Procedentes de bases imponibles negativas del ejercicio 2018 125.843,13 -
Total activos por impuesto diferido no registrados 278.496,68

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2018, la Sociedad tenia abiertos a inspeccion los
ultimos cuatro ejercicios respecto de los principales impuestos que le son de aplicaciéon. Los Administradores de
la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos,
por lo que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento
fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de
manera significativa a estas cuentas anuales.
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17. Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, atendiendo a sus condiciones contractuales y a la
gestion que se realiza de estos instrumentos, asi como el tipo de interés medio aplicable, de los saldos de
determinados epigrafes de instrumentos financieros de los balances al 31 de diciembre de 2018 y 2017:

31 de diciembre de 2018

Euros Tipo de
interés
A la vista Hasta1 | Entre 1y | Entre 3y | Entre 1y | Mas de | Indeter- Total mgdio_ qel
mes 3 meses | 12 meses | 5afios | 5 afios | minado ejercicio |
2018
Activos financieros:
Tesoreria 522,00 - - - - - - 522,00 N/A
Cartera de negociacion - - - - - - - -
Instrumentos de capital - - - - - - - -
Derivados de negociacion - - - - - - - -
Otros activos financieros a
valor ) ) ) ) ) . ) .
razonable con cambios en
pérdidas y ganancias ) . ) ) ) ) ) )
Instrumentos de capital - - - - - - - .
c:rt‘lt\;?s disponibles para la ) } ) ) i ) 600,00 600,00 NIA
C;);irt(;? instrumentos de ) ) ) ) ) ) 600,00 600,00 N/A
Inversiones crediticias: 1.530.606,95 | 2.560,53 | 25.382,83 | 10.294,77 | 21.977,29 - - 1.590.822,37 N/A
Crédito a intermediarios o/ 1
financieros 1.5630.606,95 - - - - - - 1.530.606,95| 0,00%(*)
Crédito a particulares - 2.560,53 | 25.382,83 | 10.294,77 | 21.977,29 - - 60.215,42 | 0,00%(**)
1.531.128,95 | 2.560,53 | 25.382,83 | 10.294,77 | 21.977,29 - 600,00 | 1.591.944,37
Pasivos financieros:
Deudas con intermediarios
Financieros 2.103,00 2.103,00 | 0,00%(***)
Deudas con particulares
- 2.103,00 - - - - - 2.103,00

(*) Corresponde al tipo de interés medio obtenido de las cuentas corrientes de la Sociedad durante el ejercicio 2018.
(**) Corresponde al tipo de interés medio aplicado a los saldos transitorios deudores de clientes durante el ejercicio 2018.
(***) Corresponde al tipo de interés medio de los descubiertos de las cuentas corrientes de la Sociedad durante el ejercicio 2018.
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31 de diciembre de 2017

Euros Tipo de
Interés
A la vista Hasta1 Mes |Entre 1y| Entre 3y |Entre 1y 5|Mas de 5| Indeter- Total Medio del
3 Meses | 12 Meses Aros AfRos minado Ejercicio
2017
Activos financieros:
Tesoreria 881,27 - - - - - - 881,27 N/A
Cartera de
negociacion - - - - - - - - N/A
Instrumentos de N/A
capital - - - - - - - -
Derivados de
negociacion - - - - - - - - N/A
Otros activos
financieros a valor
razonable con
cambios
en pérdidas y
ganancias - - - - - - - - N/A
Instrumentos de
capital - - - - - - - - N/A
Activos disponibles
para la venta - - - - - - 1.600,00 1.600,00 N/A
Otros instrumentos de
capital - - - - - - 1.600,00 1.600,00 N/A
Inversiones 956.256,87 32.633,23| 3.000,00 - - - 16.196,07| 1.008.086,17 N/A
crediticias
Crédito a
intermediarios
financieros 956.256,87 - - - - - - 956.256,87| 0,00%(*)
Crédito a particulares - 32.633,23| 3.000,00 - - - 16.196,07 51.829,30/0,00% (**)
957.138,14 32.633,23| 3.000,00 - - - 17.796,07| 1.010.567,44
Pasivos financieros: - - - - - - - -
Deudas con
intermediarios
Financieros 0,00%
- 30.386,94 - - - - - _ ***)
Deudas con 258.882,83
particulares - - - - - - -
- 289.269,77 - - - - - 289.269,77

(*) Corresponde al tipo de interés medio obtenido de las cuentas corrientes de la Sociedad durante el ejercicio 2017.
(**) Corresponde al tipo de interés medio aplicado a los saldos transitorios deudores de clientes durante el ejercicio 2017.
(***) Corresponde al tipo de interés medio de los descubiertos de las cuentas corrientes de la Sociedad durante el ejercicio 2017.

18.

Gestién del riesqo

Estructura general de riesgos

Para poder establecer una estructura de riesgos coherente dentro de la Sociedad es necesario efectuar una
interrelacion de dichos riesgos con las actividades desarrolladas y la importancia de las mismas.

44

7
&

\
‘SOClEéA/D DE VALORES, SA
4 28001 Madrid

& N
57 800 - x>

3
2
Ko




Con anterioridad a la venta de la rama de actividad de renta variable en julio de 2016, la principal actividad de la
Sociedad era la Intermediacion Financiera, que a su vez se desarrollaba en diferentes planos: intervencion,
contratacion, ejecucion y liquidacion.

También, y a fin de rentabilizar parte de los Recursos Propios, la Sociedad mantenia una Cartera Propia de
Inversion.

Con posterioridad al 1 de agosto de 2016, la actividad de la Sociedad cambié de manera significativa y, como
consecuencia, su perfil de riesgos también cambié sustancialmente. La entidad redujo su nimero de actividades
a:

- Recepcion y transmision de ordenes en renta fija a clientes institucionales

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

Para explicar la exposicion de la Sociedad a los diferentes tipos de riesgos, debe considerarse la ponderacion
sobre los Recursos Propios exigibles a la Sociedad. Esta ponderacion se muestra en el siguiente gréfico y tabla
explicativa al 31 de diciembre de 2018 y 2017:

2018 2017

Tipo de riesgo Miles % Miles %

de Euros de Euros
Concentraciéon - - - -
Crédito 78 19% 41 14%
Operativo 322 77% 256 84%
Mercado en cartera de negociacion 16 4% 8 3%
Total exigencia de recursos 416 305
Recursos propios computables 1.257 390
Cobertura de recursos sobre exigencias 302% 128%

Perfil de riesqos de BEKA Finance

La evolucién del negocio y de la rentabilidad de la Sociedad esta condicionada por una serie de factores de riesgo
inherentes a las empresas de servicio de inversion. A continuacion, se describen los diferentes perfiles de riesgo
a los que se encuentra expuestos:

a) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito esta limitado a los eventuales retrasos en liquidacion de las operaciones de la mesa de renta
fija y esta directamente ligado al riesgo operacional, pues las operaciones estan casadas en fecha de contratacion
y no deberian generar, por norma general, necesidad de financiacion.

El riesgo de crédito se define como la posible pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de sus
obligaciones por parte de un acreditado.

Las herramientas y/o elementos de control para la medicion, control y gestion de riesgo deben apoyarse en datos
cuantitativos, indices o parametros de exposicion y calidad del riesgo, adecuados a los distintos tipos de riesgos.
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b) Riesgo operacional

El riesgo operacional es definido como el riesgo de pérdida resultante de una falta de adecuacion o de un fallo de
los procesos, del personal o de los sistemas internos o bien de acontecimientos externos, incluyendo el riesgo
legal y excluyendo el riesgo estratégico y el riesgo de reputacion.

Los trabajos que se deben desarrollar deben tener como objetivo final cubrir alguna de las cuatro fases
identificadas en la gestion de riesgo operacional:

- Identificacion de los riesgos.

- Evaluacion del impacto de los riesgos.
- Seguimiento de los riesgos.

- Control y mitigacion.

¢) Riesgo de liquidez

Las medidas utilizadas para la medicion del riesgo de liquidez de mercado son: el diferencial entre el precio de
oferta y el de demanda, el tiempo necesario para neutralizar (cerrar o cubrir) una determinada posicién en
condiciones normales de mercado, el volumen emitido o negociado en el mercado y el tamafo de la emision.

d) Riesgo de incumplimiento normativo

Las actividades centradas con clientela institucional y emisores, precisa de un control eficiente de la informacion,
asi como del cumplimiento del reglamento interno de conducta vigente en la sociedad y al que estan sometidos
todos los empleados.

e) Otros riesgos

Las medidas utilizadas para la medicion del riesgo de liquidez de mercado son: el diferencial entre el precio de
oferta y el de demanda, el tiempo necesario para neutralizar (cerrar o cubrir) una determinada posiciéon en
condiciones normales de mercado, el volumen emitido o negociado en el mercado y el tamafio de la emision.

Sistemas de gobierno, gestion y control de los riesgos

Con caracter general, la estructura de gobierno interno relativa a la gestion de riesgos es adecuada a la dimension
y actividades de inversion, y facilita una gestion ordenada y prudente de los negocios y riesgos de la Sociedad.

Se puede asegurar que la Sociedad dispone de estrategias y procedimientos eficaces para evaluar y mantener de
forma permanente los importes, los tipos y la distribucion del capital interno adecuados para cubrir la naturaleza y
el nivel de los riesgos a los cuales la Sociedad pueda estar expuesta, siendo proporcionales a la indole, escala y
complejidad de las actividades de la Sociedad.

Sistemas de control de riesgos.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, asi como el Director General de la Entidad, son los maximos
responsables del control y supervision de riesgos. El principal 6rgano colegiado encargado de la supervision y
control es el Comité de Auditoria y Control, comité que se retne trimestralmente.

Los sistemas especificos de control de riesgos se articulan sobre la base de cuatro principios fundamentales:
- Vision global en la gestion del riesgo.

- Delegacion de facultades.
46

Qg
{ SOCIEDAD DE VALORES, SA.
\4  28001Madid &/



- Seguimiento y control de operaciones.

- Compromiso de la Alta Direccion.

Al frente de cada departamento de la Entidad hay un Director, responsable de asegurar el cumplimiento de todos
los manuales y procedimientos, asi como de todas las medidas de control del riesgo aprobadas por el Consejo de

Administracion, y el Comité de Control de la Entidad.

f) Riesgo de crédito

Se define este riesgo como la posibilidad de que los clientes o contrapartes no atiendan al cumplimiento de sus
compromisos con la Sociedad. No es un riesgo significativo en funcién de la actividad fundamental de la Sociedad,
la intermediacion y ejecucion de érdenes de clientes profesionales y contrapartes elegibles.

Aunque la Sociedad no otorga financiacion a clientes, existe el riesgo de que se produzcan saldos deudores por
liquidacion motivados por la liquidacién de la operativa de clientes institucionales.

g) Riesgo Operativo

Se define este riesgo como la posibilidad de que se originen pérdidas imprevistas para la Sociedad como resultado
de errores humanos, deficiencias en los controles internos o fallos de los sistemas implantados.

El comité de control da soporte a la Sociedad en la definicién y control del riesgo en sus distintas fases
(identificacion, evaluacion, seguimiento y control). La Sociedad sigue el método basico en la medicién de capital
regulatorio por riesgo operacional segun los requerimientos de la normativa de solvencia aplicable.

h) Riesgo de Concentracion

El riesgo de concentracion se refiere a posiciones que podrian causar pérdidas que pudieran amenazar la
solvencia o capacidad de mantener sus operaciones a las entidades. Las concentraciones de riesgo pueden surgir
en los activos, pasivos o partidas fuera de balance de una entidad o grupo, a través de la ejecucion o el proceso
de transacciones (productos o servicios), o a través de una combinacion de posiciones en estas categorias.

El riesgo de concentracion se refiere a posiciones que podrian causar pérdidas que pudieran amenazar la
solvencia o capacidad de mantener sus operaciones a las entidades. Las concentraciones de riesgo pueden
adoptar diferentes formas, incluyendo posiciones frente a:

- Contrapartes individuales.

- Grupos de contrapartes individuales o entidades relacionadas.
- Contrapartes en lugares geograficos especificos.

- Servicios o actividades especificos.

- Productos especificos.

- Proveedores de servicios.

La Direccion de la Sociedad vigila que la Entidad mantenga una adecuada diversificacion del riesgo adoptando,
en su caso, las medidas oportunas para corregir aquellas situaciones que comporten la asuncion de un excesivo
nivel de riesgo.
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19.

i) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la posibilidad de que desfases entre entradas y salidas de caja impidan a la
Sociedad el hacer frente a sus compromisos a corto plazo con terceros.

El riesgo de liquidez se puede producir inicamente por una diversificacion inadecuada de las inversiones de la
Sociedad, una falta de prevision en la liquidacién de operaciones o por un incumplimiento de los clientes,
especialmente los institucionales en la liquidacion de sus operaciones de renta fija.

La forma de gestionar este riesgo se realiza fundamentalmente de las siguientes maneras:

- Estimaciones rigurosas de Tesoreria, en funcién de las necesidades actuales, futuras y de los requerimientos
de cumplimiento del coeficiente de liquidez ante la Comision Nacional del Mercado de Valores en los estados
mensuales.

- Seguimiento periddico de cumplimiento de limites de liquidez minima.

- A través del cuidadoso establecimiento de limites a la operativa de las contrapartidas institucionales de renta
fija.

La Sociedad cumple con los requerimientos de liquidez previstos en la normativa aplicable sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las empresas de servicios de inversion.

i) Riesgo reputacional

La Sociedad, a pesar de realizar una evaluacion continua de la situacion del negocio desde el punto de vista de
la asuncién de riesgos no reflejados en apartados anteriores, no tiene establecida ninguna politica concreta de
establecimiento de requerimientos de capital en funcion de riesgos tales como el reputacional.

Gestion de Capital

20.

La Sociedad opera con un nivel suficiente de recursos propios para cubrir los riesgos descritos en la Nota 18
anterior (véase Nota 1-i).

La Sociedad ha establecido como principio basico de actuacion presente y de planificacion futura el mantenimiento
de los niveles actuales de capital suficientes sobre los minimos regulatorios exigibles, que permitan preservar la
solidez financiera y la solvencia patrimonial de la Sociedad.

El detalle de las politicas de gestion de riesgos y evaluacion de la suficiencia de capital propio se encuentra en el
Informe de Solvencia del grupo consolidable al que pertenece y que puede ser consultado en nuestra pagina Web
www.bekafinance.com.

Asi, el primer objetivo en la gestion del Capital es la preservacion del mismo como fuente de liquidez necesaria
que posibilite la realizacion de operativa de la Sociedad, es decir la intermediacion por cuenta de terceros; actividad
muy exigente en este aspecto de la liquidez.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio. A continuacion, se presenta el
detalle de las partidas que se incluyen en estas partidas de pro-memoria a 31 de diciembre de 2018 y 2017:
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a) Composicion del saldo
i. Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion a 31 de diciembre de 2018 y 2017 de esta rlbrica es la siguiente:

Euros
2018 2017
Avales y garantias concedidas 56.492,96 56.492,96
Otras Cuentas de Orden — Fallidos
(véase Nota 8) 187.500,00 -
243.992,96 56.492,96

Al 31 de diciembre de 2018 el epigrafe “Cuentas de riego y compromiso — Avales y garantias concedidas” incluye
el aval otorgado en concepto de arrendamiento de la oficina donde se ubica su domicilio social.

Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas de la Sociedad

Adicionalmente a la informacion sobre miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion incluida en la
Nota 4 anterior, el detalle de operaciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el
siguiente:

Euros
2018 2017

Activo: 230.000,00 30.000,00
Crédito a intermediarios financieros - -
Participaciones (Nota 9) 230.000,00 30.000,00
Pasivo: 2.040,00 30.386,94
Deudas con intermediarios financieros 2.040,00 30.386,94
Pérdidas y ganancias:
Gastos 395.271,64 354.608,04
Otros gastos generales de administracion 395.271,64 354.608,04
Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta no
clasificados como operaciones interrumpidas (véase Nota 1 c)) B -
Ingresos 329.491,64 -
Comisiones percibidas 329.491,64 -

Durante el ejercicio 2018 y 2017, las operaciones se han realizado, principalmente, con entidades
pertenecientes al Grupo Hacve Assets, grupo al que pertenece el accionista de la Sociedad, General de
Valores y Cambios, S.A.

b) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del concepto de
partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relaciéon comercial normal con
una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado, segun
proceda.
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22. Departamento de Atencioén al Cliente

Con fecha 4 de febrero de 2014 la Sociedad acordé suscribir un contrato de prestacion de servicios de Atencion
al cliente con la sociedad GVC Gaesco Valores, S.V., S.A.U. (actualmente GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.) para
que lleve a cabo los servicios de atencion y resolucién de reclamaciones de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2018 y 2017 el departamento de Atencién al Cliente no recibié reclamaciones.

23. Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias comprende, fundamentalmente, los intereses devengados
en el ejercicio por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el
método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren o no 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 2018 y 2017:

Euros
2018 2017

974,07 -
974,07 -

Crédito a intermediarios financieros (Nota 6)

24. Intereses y cargas asimiladas
Este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias comprende, fundamentalmente, los intereses devengados
en los ejercicios por todos los pasivos financieros con rendimiento, implicito o explicito que se obtienen de aplicar
el método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren o no por su valor razonable.

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

Euros
2018 2017
Deuda con intermediarios financieros (Nota 12) 4.966,96 6.109,04
4.966,96 6.109,04
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25,

Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio 2018 y 2017, excepto las que formen
parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias es el siguiente:

. - . Euros
Comisiones Percibidas con Origen en: 2018 2017
Tramitacién y ejecucion de ordenes para : 3.379.99
compraventa de valores
Aseguramiento y colocacion de emisiones 1.144.322,12 2.076.746,76
Otras comisiones 748.955,44 243.674,00
1.893.277,26 2.323.800,75

En el epigrafe “Aseguramiento y colocacion de emisiones” se registran las comisiones percibidas por servicios
relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones y de colocacién de instrumentos financieros.

El epigrafe “Otras comisiones” del cuadro anterior refleja principalmente el saldo de las comisiones obtenidas por

los acuerdos de colaboracion de asesoramiento y otras comisiones de menor cuantia.

26. Comisiones satisfechas
El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2018 y 2017 es el
siguiente:
- Euros
2018 2017
Operaciones con Valores 40.338,99 37.060,66
Com|S|one§ §atnsf_echas z'a’mercados y sistemas de 15.923,53 19.480,12
compensacion y liquidacion
Cor_nlsmnes cedidas a representantes y a otras 13.547 14 266.208,00
entidades
Otras comisiones 33.215,65 16.692,03
103.025,31 339.440,81
En el epigrafe “Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades” del cuadro anterior se incluyen,
fundamentalmente, las comisiones cedidas en concepto de intermediacion en operaciones del mercado de
valores.
27. Resultados de operaciones financieras (neto)

Incluye el importe de los ajustes por valoracion de los instrumentos financieros clasificados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (excepto los imputables a intereses devengados por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, dividendos y correcciones de valor de activos), asi como los resultados obtenidos en la
compra venta de activos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios 2018
y 2017 adjunta, en funcién de la categoria y del origen de las partidas que lo conforman es:

51



28.

Euros

2018 2017
Instrumentos financieros clasificados como:
Cartera de negociacion 708.970,56 625.409,05
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias ) )
Instrumentos financieros disponibles para la venta - -
Otros - -
708.970,56 625.409,05
Origen:
Renta fija 708.970,56 625.409,05
Renta variable - -
Derivados - -
708.970,56 625.409,05

Dentro del capitulo “Resultados de operaciones financieras (neto)”, se recogen los resultados generados por la

operativa de cartera propia de la Sociedad.

Diferencias de cambio

El desglose al 31 de diciembre de 2018 y 2017 del contravalor en euros de los principales saldos de activo y pasivo
de los balances mantenidos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas que los integran y

a las divisas mas significativas en las que se encuentran denominados, es el siguiente:

Contravalor en Euros
Naturaleza de los Saldos en Moneda Extranjera: 2018 2017
Activos Pasivos Activos Pasivos
Saldos en corona franco suizo- 34.779,48 - 2.093,43 -
Tesoreria - - - -
Inversiones crediticias 34.779,48 - 2.09343 -
Saldos en délar canadiense- 43,42 - - -
Tesoreria - - - -
Inversiones crediticias 43,42 - - -
Saldos en ddlar USA- 131.256,09 - 89.537,95 -
Tesoreria - - - -
Inversiones crediticias 131.256,09 - 89.537,95 -
Saldos en libra esterlina- 10.542,63 - 10.246,34 -
Tesoreria 266,00 - 266,00 -
Inversiones crediticias 10.276,63 - 9.980,34 -
Saldos en yuan chino- 254,62 - - -
Tesoreria - - - -
Inversiones crediticias 254,62 - - -
Total saldos denominados en moneda extranjera 176.876,24 - 101.877,72 -

El importe de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado de los ejercicios 2018 y 2017, por clases de

instrumentos financieros es el siguiente:
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Euros
2018 2017

Inversiones crediticias - (3.320)
Otros 8.148,14 1.973,82
8.148,14 (1.345,70)

29. Gastos de personal

a) Composicién

La composicion de los gastos de personal de los ejercicios 2018 y 2017 es la siguiente:

Euros
N 2018 2017
Sueldos y salarios 1.633.344,16  1.748.561,91
Seguridad Social 172.193,36| 181.174,88
Indemnizaciones (Nota 2-q) - 27.588,81
Otros gastos de personal |  39.089,43 54.866,97
1.844.626,95 | 2.012.192,57

En el ejercicio 2017 se registro la indemnizacion correspondiente a un empleado en que caus6 baja a lo largo
de dicho ejercicio. Tanto la Sociedad como el trabajador que caus6 su baja durante el ejercicio 2017 aceptaron
la correspondiente acta de conciliacion saldada y finiquitada la relacion laboral a cambio de una indemnizacion,
por lo que los mencionados hechos no supondran futuras contingencias para la Sociedad (véase Notas 2-q).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la cuenta “Gastos de Personal — Sueldos y salarios” recoge las aportaciones
a un plan de aportacion definida a un colectivo de empleados por importe de 29.855,31 y 85.521,68 euros,
respectivamente (véase Nota 2-p).

b)  Ndmero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2018 y 2017 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

Numero de empleados
2018 2017
Altos Directivos 4 4
Mandos intermedios - -
Técnicos 9 10
Funcién Apoyo/ Auxiliares 1 1
14 15
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El nimero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 distribuido por categorias
profesionales y género:

Numero de Empleados
2018 2017

Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Altos Directivos 4 - 4 _
Mandos intermedios - - - -
Técnicos 7 2 10 -
Funcién Apoyo/Aucxiliares - 1 -
11 3 14 1

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la plantilla de la Sociedad no ha contado con empleados con discapacidad
mayor o igual al 33%.

30. Gastos generales, otras cargas explotacién

30.1. Gastos generales
a) Desglose

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

Euros
2018 2017
Alquileres de inmuebles e instalaciones 150.652,73 138.850,52
Comunicaciones 234.546,66 158.606,45
Sistemas informaticos 82.635,57 73.994,22
Publicidad y propaganda 56.514,91 39.652,23
Suministros 5.737,57 5.291,97
Conservacion y reparacion 6.344,06 6.473,85

Otros servicios de profesionales

. . 462.817,92 426.928,70
independientes

Organos de gobierno (Nota 4) 98.736,50 109.212,35
Representacion y desplazamiento 53.243,15 80.387,92
Resto de gastos (2.327,61) 69.077,61
Total gastos generales 1.148.901,46 1.108.475,82

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad
(véase Nota 2-j), se incluyen en la cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones”.

Dentro del saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales independientes” se recogen, principalmente,
los gastos por los servicios prestados por parte de la sociedad GVC Gaesco Beka, SV, SA en el marco de un
contrato de prestacién servicios firmado entre ambas.

Dentro del saldo de la cuenta “Sistemas Informaticos” se recogen, fundamentalmente, los gastos de
mantenimiento y reparacion de las aplicaciones informaticas de la Sociedad.
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Al cierre del ejercicio 2018 y 2017 la Sociedad tiene contratado con los arrendatarios las siguientes cuotas
de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion
de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas
contractualmente (en miles de euros):

Arrendamientos Operativos L Valor Nominal

Cuotas minimas 2018 2017
Menos de un afio 154.373,78 95.474,15
Entre uno y cinco afios 722.070,13 302.378,39
Mas de cinco afios - - -

Total 876.443,91 397.852,54

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han registrado ingresos por cuotas contingentes.

En su posicion de arrendador, el Gnico contrato de arrendamiento operativo que tiene la Sociedad al cierre
del ejercicio 2018 y 2017 es el alquiler de la sede social de BEKA Finance en la calle Marqués de Villamagna,
3 de Madrid (véase Nota 1).

b) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

A continuacion, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria
de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.
De acuerdo con lo permitido en la Disposicion adicional Gnica de la Resolucion anteriormente mencionada.

Dias
2018 2017

Periodo medio de pago a proveedores 9,93 13,50
Ratio de operaciones pagadas 9,74 13,54
Ratio de operaciones pendientes de pago 21,47 5,88

Euros
Total pagos realizados 834.696,21 788.779,95
Total pagos pendientes 13.457,11 3.600,15

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

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

Durante el ejercicio 2018 y 2017, los importes por honorarios cargados 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 comtn o gestiéon han sido los siguientes:

Euros
2018 2017

Servicios de Auditoria 27.351,00 27.000,00
Otros servicios de Verificacion - -

Total servicios de Auditoria y 27.351,00 27.000,00
Relacionados

Servicios de Asesoramiento Fiscal - -

Otros Servicios - -
Total Servicios Profesionales 27.351,00 27.000,00

Los servicios contratados por la Sociedad con su auditor cumplen con los requisitos de independencia
recogidos en la Ley 12/2010, de 30 de junio, por la que se modifica la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria
de Cuentas y no incluyen la realizacion de trabajos incompatibles con la funcién de auditoria.

30.2. Otras cargas de explotacion

El desglose de los principales conceptos incluidos en esta rubrica de las cuentas de pérdidas y ganancias de
los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Euros

2018 2017
Aportapiones al Fondo de Garantia de 20.000,00 47.571,22
Inversiones (Nota 1-h)
Aportaciones al Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria (Nota 1-h) 1.000,00 1.000,00
Tasas CNMV 818,24 22.475,84
Otras cargas de explotaciéon - -
Otras cargas de explotacién 21.818,24 71.047,06
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Anexo

Informacion de BEKA Finance, Sociedad de Valores, S.A. para el cumplimiento
del articulo 192. Uno del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre —introducido
por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de
entidades de crédito— (“Informe Anual de Empresas de Servicios de Inversiéon”)

La presente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 192. Uno del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre —
introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito y
publicada en el Boletin Oficial del Estado del 27 de junio de 2014y la Disposicion transitoria decimosegunda de
la mencionada Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la
supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva
2002/87/CE (CRD 1V) y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE.

a) Denominacién, naturaleza y ubicacién geogréfica de la actividad

BEKA Finance, S.V., S.A. en adelante, la “Sociedad’-, anteriormente denominada Bankia Bolsa, Sociedad de
Valores, S.A., fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura publica de fecha 7 de julio de 1989, bajo la
denominacion de Eurogestion Bursatil, S.V.B., S.A., habiendo sido autorizada su creacién por Orden del Ministerio
de Economia y Hacienda de 27 de junio de 1989. Con fecha 16 de junio de 1991, la Junta General de Accionistas
aprobo6 el cambio de denominacion social a INVERBAN, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. Posteriormente, la
Junta General de Accionistas de la Sociedad, aprob6 diversos cambios de denominacién social, en sus sesiones
celebradas el 21 de noviembre de 1997 (formalizado en escritura publica el 24 de noviembre de 1997), el 26 de
febrero de 2002 y 16 de mayo de 2011. Con fecha 30 de diciembre de 2013, cambié su denominacién por la actual.
Con fecha 7 de octubre de 2014, la Junta General de Accionistas Extraordinaria, adopto por unanimidad el acuerdo
de pérdida de la unipersonalidad y, en consecuencia, de proceder a la modificacion de los articulos 1y 28 de los
estatutos sociales. La escritura publica de pérdida de unipersonalidad de 23 de marzo de 2014 fue inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid con fecha 1 de abril de 2014.

La Sociedad figura inscrita en el Registro Mercantil de Sociedades de Valores de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (“C.N.M.V.”) con el nimero 36, y es miembro de MARF y AIAF.

E!l domicilio social de la Sociedad se halla en Madrid, calle Marqués de Villamagna, n° 3,y su C.l.F. es A-79203717.

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, la sociedad es una Empresa de Servicios de Inversion y su actividad
esta sujeta a lo establecido por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre Real Decreto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre. Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su
programa de actividades son las siguientes:

1. Prestacion de los siguientes servicios de inversion:

a) La recepcion y transmision de ordenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos
financieros.

b) La ejecucion de dichas 6rdenes por cuenta de clientes.
c) La negociacion por cuenta propia.

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

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




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

g) El asesoramiento en materia de inversion.
2. Larealizacion de los siguientes servicios auxiliares:

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

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

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

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

e) La elaboracion de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de recomendacion
general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

f) Los servicios de cambio de divisas relacionados con la prestacion de servicios de inversion.

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestan sobre los instrumentos financieros
a que se refiere el articulo 2 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre y especificamente en los siguientes instrumentos:

a) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en
emisiones, en los términos recogidos en el apartado 1 del articulo 2 del texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

b) 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 pudieran
liquidarse en especie o en efectivo.

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

d) Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.
e) Contratos financieros por diferencias.

Las actividades que integran el objeto social podran ser desarrolladas por la Sociedad, total o parcialmente,
de modo indirecto, en cualquiera de las formas admitidas en Derecho y, en particular, a través de la titularidad
de acciones y participaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo.

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

El volumen de negocio de la Sociedad, en el ejercicio 2018, ha ascendido a 2.481.641,55 euros. En este sentido,
se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segiin aparece en la cuenta de pérdidas y
ganancias de la Sociedad del ejercicio 2018.

¢) Numero de empleados a tiempo completo

Los 14 empleados con los que cuenta la Sociedad al cierre del ejercicio 2018, lo son a tiempo completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2018, asciende a 503.372,52
euros de pérdidas.

e) Impuestos sobre el resultado

La Entidad no ha registrado impuesto sobre beneficio en el ejercicio 2018.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el ejercicio 2018 la Sociedad no ha recibido subvenciones ni ayudas publicas.

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2018, calculado como el cociente entre su
beneficio neto del ejercicio 2018 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2018, es de -15,33%.
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BEKA Finance, S.V., S.A.
Informe de Gestién del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018

1. Contexto Econdémico y del Mercado en 2018

Contexto Econémico

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

Comportamiento de los Mercados

Con todo ello, el perfil bursatil del mercado en 2018 fue de mas a menos, en muchos indices, pero sobre todo en
Europa, se alcanzaron los maximos en enero y a partir de ahi, con algunos dientes de sierra la tendencia fue a la
baja. Sobre todo, en el Ultimo trimestre, donde a los tres factores mencionados (posible cambio de ciclo,
proteccionismo y brexit) se unié el cierre de la administracion americana. Finalmente, el mercado cerr6 con caidas
bursatiles de alrededor del 15% en Espaiia y Europa. En EEUU las caidas fueron mas moderadas, pero aun asi
las pérdidas fueron de entre el 3% y el 6%. Por sectores Automoviles, bancos y empresas de recursos basicos
han perdido en 2018 mas de un 30% de su valor. Solo se pudieron encontrar ganancias, y muy timidas, en el
sector de utilities y en los bienes de lujo y de consumo discrecionales. Otros sectores defensivos como
Telecomunicaciones, distribucion, seguros, petroleo y sectores financieros, han perdido mucho menos que la
media. En la deuda las rentabilidades han reflejado ese cambio de entorno. La yield a 10 afios USA ha perdido el
3% mientras que a 5 arios esta por debajo del nivel de la de 2afios. En Europa, la Yield 10 afios alemana ha
regresado a minimos de hace mas de dos afios. Los resultados de las empresas sin embargo fueron positivos,
con crecimientos de mas del 20% en EEUU gracias a la bajada de impuestos, y repitiendo en Europa. Es decir,
combinando las bajadas de los indices con el comportamiento de los resultados, la infravaloracion de los mercados
se ampli6 con respecto al comienzo del afio. Y ese exceso de pesimismo y de correccion sentd las bases para un
rebote en 2019.

2. Perspectivas Econdémicas y del Mercado para el aiio 2019

A nivel macro se confirma el escenario base que tenemos en el cual contemplamos un enfriamiento de la
economia, pero no una entrada en recesion. El FMI ahora espera un crecimiento global estable del 3,5% 2019 y
del 3,6% en 2020, pero pensamos que hay riesgo a la baja y que en 2019 podria situarse en el entorno del 3,3%
y en 3,2% en 2020. Esta vision no tan negativa como se percibi6 en los dltimos meses de 2018, se ha traducido
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se esta produciendo, pero de forma progresiva, pasando de un crecimiento del PIB del 6,5% en 2018 al 6-6,2%
en 2019.

En el tema comercial parece que hay posibilidades de acuerdo entre EEUU y China, ya que esta esta cediendo a
algunas de las exigencias del primero porque es consciente de que la relacién comercial no puede ser, a largo
plazo tan desequilibrada. Por Gltimo, el Brexit ha perdido fuerza, ya que las diversas votaciones en el parlamento
britanico han conducido a un retraso de la salida. También es destacable el regreso de la "red" de los bancos
centrales, que, ante la volatilidad del mercado a cierre de 2018, moderaron sus discursos de posibles subidas de
tipos, confirmando que el BCE es complicado que los suba en 2019 y que la FED lo hard en menos ocasiones y
puede incluso no realizarlo. En todo caso seguimos esperado volatilidad en los proximos meses, ya que siguen
encima de la mesa algunos retos importantes estratégicos sobre algunos sectores claves para la economia
europea como los automoviles (coche auto conducido, eléctrico y compartido), los bancos (con una situacion
estructural de bajos tipos), el comercio (con una continuacion de la penetracion del comercio on-line) y el
energético (con las fuertes inversiones de la transicion energética y el crecimiento del autoconsumo). A cierre de
este informe, nuestra valoracion para la lbex-35 se sitia alrededor los 11.300 puntos, que, a los precios actuales,
suponen un potencial de revalorizacion de alrededor del 21%, lo que supone una red de seguridad ante el regreso
de la volatilidad.

3. Evolucion de los negocios y de la situacion financiera de la Sociedad en 2018

BEKA Finance aparece por tercer afio consecutivo como primera entidad no bancaria en el ranking de emisiones
de bonos de renta fija en Espafia. Adicionalmente, en el especial del quinto aniversario del MARF (Mercado
Alternativo de Renta Fija) BEKA Finance aparece como lider indiscutible del mercado con una cuota total del 25%.

En 2018 BEKA Finance ha participado en seis operaciones de renta fija para Audax, Pikolin, Copasa, Audasa y
dos operaciones para la compafiia portuguesa Grupo Motta Engil. Asimismo, BEKA Finnace ha participado en
varias colocaciones de pagarés de empresa para Audax, Pikolin e Insur.

Los ingresos totales por operaciones en primario de renta fija generaron 1.161 miles de euros de ingresos.

En cuanto a la intermediacion en el mercado secundario de renta fija, BEKA Finance ha generado unos ingresos
de 709 miles de euros lo que representa un incremento del 17% con respecto a 2017. Este incremento se ha
generado a pesar de experimentar un entorno de mercado muy negativo para la renta fija. A lo largo del afio hemos
operado con 179 contrapartidas frente a las 167 del 2017, lo que supone un incremento de 13 clientes nuevos
(+7%).

En Financiacion Estructurada y Corporate Finance BEKA Finance ha cerrado 8 operaciones en 2018. Estas
operaciones incluyen: la compra para un cliente nuestro de un 15% de una participacion accionarial del equipo
directivo de una empresa cotizada en bolsa; el asesoramiento en dos operaciones de compra de una participacion
significativa realizadas en Portugal; la venta de un paquete de un 6% de una entidad financiera espafiola.; y, la
venta de una cartera de NPLs.

BEKA Finance sigue consolidandose como entidad de referencia en el mercado de Midcaps espafiol.

4. Politica de gestion de riesgos de la Sociedad

Estructura general de riesgos

Para poder establecer una estructura de riesgos coherente dentro de la Sociedad es necesario efectuar una
interrelacion de dichos riesgos con las actividades desarrolladas y la importancia de las mismas.

Con anterioridad a la venta de la rama de actividad de renta variable en julio de 2016, la principal actividad de la
Sociedad era la Intermediacion Financiera, que a su vez se desarrollaba en diferentes planos: intervencion,
contratacion, ejecucion y liquidacion.

También, y a fin de rentabilizar parte de los Recursos Propios, la Sociedad mantenia una Cartera Propid~de
Inversion.
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Con posterioridad al 1 de agosto de 2016, la actividad de la Sociedad cambia de manera significativa y, como
consecuencia, su perfil de riesgos también cambia sustancialmente. La entidad reduce su nimero de actividades
a:

- Recepcidn y transmision de ordenes en renta fija a clientes institucionales

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

Para explicar la exposicion de la Sociedad a los diferentes tipos de riesgos, debe considerarse la ponderacion
sobre los Recursos Propios exigibles a la Sociedad. Esta ponderacion se muestra en el siguiente grafico y tabla
explicativa al 31 de diciembre de 2018 y 2017:

2018 2017

Tipo de riesgo Miles % Miles %
de Euros de Euros

Concentracion - - - -
Crédito 78 19% 41 14%
Operativo 322 77% 256 84%
Mercado en cartera de negociacion 16 4% 8 3%
Total exigencia de recursos 416 305
Recursos propios computables 1.257 390
Cobertura de recursos sobre exigencias 302% 128%

Perfil de riesgos de BEKA Finance

La evolucién del negocio y de la rentabilidad de la Sociedad esta condicionada por una serie de factores de riesgo
inherentes a las empresas de servicio de inversion. A continuacion, se describen los diferentes perfiles de riesgo
a los que se encuentra expuestos:

a) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito esta limitado a los eventuales retrasos en liquidacion de las operaciones de la mesa de renta
fija y esta directamente ligado al riesgo operacional, pues las operaciones estan casadas en fecha de contratacion
y no deberian generar, por norma general, necesidad de financiacion.

El riesgo de crédito se define como la posible pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de sus
obligaciones por parte de un acreditado.

Las herramientas y/o elementos de control para la medicion, control y gestion de riesgo deben apoyarse en datos
cuantitativos, indices o parametros de exposicion y calidad del riesgo, adecuados a los distintos tipos de riesgos.

b) Riesgo operacional

El riesgo operacional es definido como el riesgo de pérdida resultante de una falta de adecuacion o de un fallo de
los procesos, del personal o de los sistemas internos o bien de acontecimientos externos, incluyendo el riesgo
legal y excluyendo el riesgo estratégico y el riesgo de reputacion.

Los trabajos que se deben desarrollar deben tener como objetivo final cubrir alguna de las cuatro fases
identificadas en la gestion de riesgo operacional:

- Identificacion de los riesgos. gs
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- Evaluacién del impacto de los riesgos.
- Seguimiento de los riesgos.
- Control y mitigacion.

c) Riesgo de liquidez

Las medidas utilizadas para la medicion del riesgo de liquidez de mercado son: el diferencial entre el precio de
oferta y el de demanda, el tiempo necesario para neutralizar (cerrar o cubrir) una determinada posicion en
condiciones normales de mercado, el volumen emitido o negociado en el mercado y el tamafio de la emision.

d) Riesgo de incumplimiento normativo

Las actividades centradas con clientela institucional y emisores, precisa de un control eficiente de la informacion,
asi como del cumplimiento del reglamento interno de conducta vigente en la sociedad y al que estan sometidos
todos los empleados.

e) Otros riesgos

Las medidas utilizadas para la medicion del riesgo de liquidez de mercado son: el diferencial entre el precio de
oferta y el de demanda, el tiempo necesario para neutralizar (cerrar o cubrir) una determinada posicion en
condiciones normales de mercado, el volumen emitido o negociado en el mercado y el tamario de la emision.

Sistemas de gobierno, gestién y control de los riesgos.

Con caracter general, la estructura de gobierno interno relativa a la gestion de riesgos es adecuada a la dimension
y actividades de inversion, y facilita una gestion ordenada y prudente de los negocios y riesgos de la Sociedad.

Se puede asegurar que la Sociedad dispone de estrategias y procedimientos eficaces para evaluar y mantener de
forma permanente los importes, los tipos y la distribucién del capital interno adecuados para cubrir la naturaleza y
el nivel de los riesgos a los cuales la Sociedad pueda estar expuesta, siendo proporcionales a la indole, escala y
complejidad de las actividades de la Sociedad.

Sistemas de control de riesgos

El Consejo de Administracion de la Sociedad, asi como el Director General de la Entidad, son los maximos
responsables del control y supervisioén de riesgos. El principal 6rgano colegiado encargado de la supervision y
control es el Comité de Auditoria y Control, comité que se retne trimestralmente.

Los sistemas especificos de control de riesgos se articulan sobre la base de cuatro principios fundamentales:
- Vision global en la gestion del riesgo.

- Delegacion de facultades.

- Seguimiento y control de operaciones.

- Compromiso de la Alta Direccion.




Al frente de cada departamento de la Entidad hay un Director, responsable de asegurar el cumplimiento de todos
los manuales y procedimientos, asi como de todas las medidas de control del riesgo aprobadas por el Consejo de
Administracion, y el Comité de Control de la Entidad.

f) Riesgo de crédito

Se define este riesgo como la posibilidad de que los clientes o contrapartes no atiendan al cumplimiento de sus
compromisos con la Sociedad. No es un riesgo significativo en funcién de la actividad fundamental de la Sociedad,
la intermediacion y ejecucion de érdenes de clientes profesionales y contrapartes elegibles.

Aunque la Sociedad no otorga financiacion a clientes, existe el riesgo de que se produzcan saldos deudores por
liquidacion motivados por la liquidacion de la operativa de clientes institucionales.

d) Riesgo Operativo

Se define este riesgo como la posibilidad de que se originen pérdidas imprevistas para la Sociedad como resultado
de errores humanos, deficiencias en los controles internos o fallos de los sistemas implantados.

El comité de control da soporte a la Sociedad en la definicion y control del riesgo en sus distintas fases
(identificacion, evaluacién, seguimiento y control). La Sociedad sigue el método béasico en la medicion de capital
regulatorio por riesgo operacional segun los requerimientos de la normativa de solvencia aplicable.

h) Riesgo de Concentracién

El riesgo de concentracion se refiere a posiciones que podrian causar pérdidas que pudieran amenazar la
solvencia o capacidad de mantener sus operaciones a las entidades. Las concentraciones de riesgo pueden surgir
en los activos, pasivos o partidas fuera de balance de una entidad o grupo, a través de la ejecucién o el proceso
de transacciones (productos o servicios), o a través de una combinacion de posiciones en estas categorias.

El riesgo de concentracion se refiere a posiciones que podrian causar pérdidas que pudieran amenazar la
solvencia o capacidad de mantener sus operaciones a las entidades. Las concentraciones de riesgo pueden
adoptar diferentes formas, incluyendo posiciones frente a:

- Contrapartes individuales.

- Grupos de contrapartes individuales o entidades relacionadas.
- Contrapartes en lugares geograficos especificos.

- Servicios o actividades especificos.

- Productos especificos.

- Proveedores de servicios.

La Direccion de la Sociedad vigila que la Entidad mantenga una adecuada diversificacion del riesgo adoptando,
en su caso, las medidas oportunas para corregir aquellas situaciones que comporten la asuncion de un excesivo
nivel de riesgo.

i) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la posibilidad de que desfases entre entradas y salidas de caja impidan a la
Sociedad el hacer frente a sus compromisos a corto plazo con terceros.

El riesgo de liquidez se puede producir Unicamente por una diversificacion inadecuada de las inversiones de la
Sociedad, una falta de prevision en la liquidacion de operaciones o por un incumplimiento de los clientes,
especialmente los institucionales en la liquidacion de sus operaciones de renta fija.
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La forma de gestionar este riesgo se realiza fundamentalmente de las siguientes maneras:

- Estimaciones rigurosas de Tesoreria, en funcién de las necesidades actuales, futuras y de los requerimientos
de cumplimiento del coeficiente de liquidez ante la Comision Nacional del Mercado de Valores en los estados
mensuales.

- Seguimiento periédico de cumplimiento de limites de liquidez minima.

- A través del cuidadoso establecimiento de limites a la operativa de las contrapartidas institucionales de renta
fija.

La Sociedad cumple con los requerimientos de liquidez previstos en la normativa aplicable sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las empresas de servicios de inversion.

i) Riesgo reputacional

La Sociedad, a pesar de realizar una evaluacién continua de la situacion del negocio desde el punto de vista de
la asuncién de riesgos no reflejados en apartados anteriores, no tiene establecida ninguna politica concreta de
establecimiento de requerimientos de capital en funcion de riesgos tales como el reputacional.

5. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

La informacion requerida por la Disposicion tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio se incluye en la Nota 30 de la
memoria de las cuentas anuales adjunta. El periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad, al cierre del
ejercicio 2018, asciende a 9,93 dias.

6. Otra informacidén

La Sociedad no ha realizado actividades de |+D durante el ejercicio ni ha realizado negocio alguno con acciones
propias o de su sociedad matriz.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad no ha adquirido acciones propias.

Adicionalmente, la informacion sobre hechos posteriores se encuentra contenida en las Notas de la memoria
adjunta integrante de las cuentas anuales.




Los abajo firmantes, Consejeros de BEKA Finance, S.V., S.A., acuerdan formular las Cuentas Anuales de la Sociedad,
cerradas a 31 de diciembre de 2018, asi como el Informe de Gestion y la Propuesta de aplicacion de resultados del
ejercicio 2018 tal y como figuran en este documento, que fue examinado en el Consejo de Administracion, en sesion
del dia 26 de marzo de 2019, y que sera sometido a la Junta de Accionistas de la Sociedad.

Fdo.: General de Valores y Cambios, S.A.
N.L.F.: A-08839300
Representada por D. Joan Hortala i Arau
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Fdo.: Inversiones Alqueria, S.L.
N.l.F.: B-84881846
Representada por D. José Ramon Esteruelas Hernandez

Fdo.: ifiigo Gonzalez de Luna
N.L.F: 53006168-T
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Fdo.: Carlos Tejera Osuna
N.I.F: 2192396-J

Fdo.: Paulo Alimadanim de Napoles Santa Marta
N.L.F:Y-2287437-D
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Fdo.: Norton One, S.L.

N.I.F.: B-65280752
Representada por D. Joan Hortala Vallvé
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DILIGENCIA que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de BEKA Finance, S.V., S.A., para hacer
constar que las Cuentas Anuales, el Informe de Gestion y la Propuesta de Aplicaciéon de Resultados
correspondientes al ejercicio 2018 de la Sociedad se componen de 67 paginas numeradas correlativamente de la
1 ala 67, ambas inclusive, debidamente selladas y firmadas por el Secretario del Consejo de Administracion.

Madrid, 26 de marzo de 2019.

/

/__<7 “t-’

~
Fdo. D. Luis Cazorla Gonzalez — Serrano

Secretario no consejero del Consejo de Administracion
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