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INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de Beka Finance, S.V., S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Beka Finance, S.V., S.A., que comprenden el balance a 31
de diciembre de 2015, 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.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel
del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Beka Finance, S.V., S.A., de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 1b) de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos
llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos
la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida
la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad
de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la direccion, as{ como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales
tomadas en su conjunto.

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

Opinidén v

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de la sociedad Beka Finance, S.V., S.A. a 31 de diciembre de 2013, asi como de
sus-resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el

marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas
sobre la situacién de la sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del gjercicio 2015. Nuestro trabajo como auditoxes se limita ala veliﬁcacién del informe de
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BEKA Finance, S.V., S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1a 4)

{Euros)
ACTVO Nota 31/12/2015 31/12/2014 (%) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2015 31/12/2014 (%)
TESORERIA 5 3.713,39 1.588,62 |PASIVO
CARTERA DE NEGOCIACION: 7 686.012,12 71.789,26 [CARTERA DE NEGOCIACION -

Valores representativos de deuda - -

Instrumentos de capital 686.012,12 71.789,26 |OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON

Derivados de negociacion - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS -

Otros activos financieros - -

Pro-memoria: Prestados o en garantia - B PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO: 28.792.145,68 24.665.283,39
Deudas con intermediarios financieros 13 261.023,65 363.841,46
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con particulares 14 28.531.122,03 24.301.441,83

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-memaria: Prestados o en garantia - -
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA: 7 44.017,35 38.939,55

Valores representativos de deuda . - PROVISIONES: 15 803.252,55 799.739,40

Otros instrumentos de capital 44.017,35 38.939,55 | Fondos para pensiones y obligaciones similares - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - - Provisiones para impuestos - -

Otras provisiones 803.252,55 799.739,40
INVERSIONES CREDITICIAS: 36.376.902,63 36.229.453,05
Credito a intermediarios financieros 6 36.156.122,85 35.705.754,35 |PASIVOS FISCALES: 18 3.142,46 2.263,06
Credito a particulares 8 220.779,78 523.698,70 | Corrientes - -
Otros actives financieros - - Diferidos 3.142,46 2.263,06
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - RESTO DE PASIVOS: 12 2.558.132,72 3.224.166,86
Pro-memoria: Prestados o en garantia -
TOTAL PASIVO 32.156.673,41 28.691.452,71

DERIVADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIOS 7.983.407,98 10.012.834,65
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - - CAPITAL 16 7.787.880,45 7.787.680,45

Valores representativos de deuda - - Escriturada 7.787.680,45 7.787.680,45

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

Activo material - - PRIMA DE EMISION - -

Oftros - - RESERVAS 17 2.225.154,20 1.712.319,55

RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES - -
PARTICIPACIONES 9 30.000,00 - OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -

Entidades del grupo 30.000,00 - Menos: Valores propios - -

Entidades multigrupo - - RESULTADOQ DEL EJERCICIO (2.029.426,67) 512.834,65

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

AJUSTES POR VALORACION 7 8.834,26 5.280,48
ACTIVO MATERIAL: 10 492.386,28 594.910,90 | Activos financieros disponibles para la venta 8.834,26 5.280,48
De uso propio - -

Inversiones inmobiliarias

ACTIVO INTANGIBLE:
Fondo de comercio

492.386,28 594.910,80 |Coberturas de los flujos de efectivo
- - Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Diferencias de cambio
11 539.651,95 444.274,84 |Resto de ajustes por valoracion
- - SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS

Ofro activo intangible 539.661,95 444.274,84
ACTIVOS FISCALES: 18 1.010.564,67 341.961,59
Corrientes 87.562,71 220.152,36
Diferidos 923.001,96 121,809,23
RESTO DE ACTIVOS 12 965.667,26 986.650,03
TOTAL ACTIVO 40.148.915,65 38.709.567,84 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 40.148.915,65 |  38.709.567,84
Promemoria:

Cuentas de riesgo y compromiso
Qiras cuentas de orden

22 8.825.472,76 4.497.545,23
22 § 557.743.936,81 | 799.476.532,61

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

Las Notas 1 a 33 incluides en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del Balance al 31 de diciembre de 2015.
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BEKA Finance, S.V., S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 a 4)

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2015 2014 ()
Ingresos/ (Gastos)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 25 257.796,06 425.105,95
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 26 (11.294,78) (4.481,39)
MARGEN DE INTERESES 246.501,28 420.624,56
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 27 237,79 -
COMISIONES PERCIBIDAS 28 10.829.576,13 11.351.775,55
COMISIONES SATISFECHAS 29 (1.337.068,03) (406.373,57)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 30 417.030,94 (81.944,29)
Cartera de negociacion 417.030,94 (81.944,29)
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) 31 63.521,02 56.653,00
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 123.402,13 87.570,64
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 33 (335.799,29) (750.647,01)
MARGEN BRUTO 10.007.401,97 10.677.658,88
GASTOS DE PERSONAL 32 (8.456.977,88) (6.234.094,75)
GASTOS GENERALES 33 (4.167.895,83) (3.671.110,95)
AMORTIZACION 10y 11 (450.208,90) (624.672,14)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) 15 755.614,76 170.370,00
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto) (387.003,17) (226.386,40)
Inversiones crediticias 8 (387.126,17) (226.241,48)
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 7 123,00 (144,92)
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (2.699.069,05) 191.764,64
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto): 10 589,85 (118.357,02)|
Activos matertales 589,85 (118.357,02)
Activos intangibles - -
Resto - -
Participaciones - -
Activo material - -
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 (2.698.479,20) 73.407,62
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 669.052,53 439.427,03
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS (2.029.426,67) 512.834,65

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) . -
RESULTADO DEL EJERCICIO (2.029.426,67) 512.834,65

BENEFICIO POR ACCION

Basico (8,20) 2,07
Diluido (8,20) 2,07

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

Las Notas 1 a 33 incluidas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante

de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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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 2015 Y 2014 (NOTAS 1 a 4)
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DE LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Euros)

Ingresos/ (Gastos)
Nota 2015 - 2014 (M

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS
Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracién

(2.029.426,67)

3.563,78
4.935,80
4.935,80

512.834,65

5.280,48
7.543,54
7.398,62

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 30 - 144,92
Otras reclasificaciones - -
Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) - -
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 (+/-) - -
(1.382,02)

Impuesto sobre beneficio (+/-) 18 (2.263,06)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO (2.025.872,89) 518.115,13

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 33 incluidas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado
de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
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BEKA Finance, S.V., S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1a 4)
(Euros)

Ejercicio Ejercicio
2015 2014 (%)
Cobros/ (Pagos)

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

Resultado del ejercicio (+/-) {2.029.426,67) 512.834,65

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (+/-) (166.188,02) 713.680,96
Amortizacion (+) 450.208,90 524.672,14
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) 589,85 226.241,48
Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/-) (755.614,76) 160.751,43

Resultado por venta de activos no financieros (+/-)
Resultado por venta de participaciones (+/-)
Otras partidas (+/-)
Resultado ajustado (+/-)
Aumento (Disminucion) neta en los activos de explotacién (+/-)
Inversiones crediticias (+/-)
Cartera de negociacion (+/-)
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-)
Activos financieros disponibles para la venta (+/-)
Otros activos de explotacion (+/-)
Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacién (+/-)
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-)
Cartera de negociacion (+/-)
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-)
Otros pasivos de explotacion (+/-)
Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios (+/-)
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacién (1)

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos (-)

Cartera de inversion a vencimiento (-)

Participaciones (-)

Activos materiales {-)

Activos intangibles (-)

Otras unidades de negocio (-)

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-)

Otros pagos relacionados con actividades de inversion (-)
Cobros (+)

Cartera de inversién a vencimiento

Participaciones

Activos materiales

Activos intangibles

Otras unidades de negocio

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta

Otros cobros relacionados con actividades de inversién

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversion (2)

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

Amortizacion instrumentos de patrimonio (-)

Adquisicion instrumentos de capital propio (-)

Devolucion y amortizacion obligaciones y otros valores negociables (-)

Devolucion y amortizacién de pasivos subordinados, empréstitos, préstamos y otras financiaciones recibidas (-)
Cobros

Emision instrumentos de patrimonio (+)

Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio (+)

Emisién obligaciones y otros valores negociables (+)

Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+)
Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-)

Total Flujos de Efectivo Neto de las Actividades de Financiacién (3)

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {+/-) (4)
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) (1 +2+3+4)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-)
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)

138.627,99
(2.195.614,69)
(589.733,17)
96.191,07
(706.765,02)
(141,99)
20.982,77
3.506.320,95
4.126.862,29

(620.541,34)

(197.984,09)
1.226.515,61
4.396.288,40
4.216.376,63

87.725,72
669,00
91.517,05
(6.447.291,02)
(6.645.719,96)

198.428,94
(66.099,89)

720.973,09

(890.586,90)

(475.639,01)
(30.000,00)
(36.804,96)

(408.834,05)

(704.797,52)

(439.920,93)
(264.876,59)

(475.639,01)

(704.797,52)

(1.834.146,34)

(1.834.146,34)

245.334,08

(3.429.530,76)

35.592.915,59
35.838.249,67

39.022.446,35
35.592.915,59

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 33 incluidas en la Memoria adjunta y el Anexo adjuntos

forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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BEKA FINANCE, S.V., S.A.

Memoria del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Resena histérica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas

anuales y otra informacidn
a) Resenfa 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 creacion 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 aprob6 el cambio de denominaciéon social a INVERBAN, Sociedad de Valores y
Bolsa, S.A. Posteriormente, la Junta General de Accionistas de la Sociedad, aprobd 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, con 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 1 y 28 de los estatutos
sociales. La escritura pablica 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 Comisién Nacional del
Mercado de Valores (“C.N.M.V.") con el nimero 36, y es miembro de las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona y Valencia, asi como de LATIBEX, AIAF, MEFF R.V.

El domicilio social de la Sociedad se halla en Madrid, calle Marqués de Villamagna, n° 3, y su C.I.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) Larecepcion y transmision de ordenes de clientes en relacién 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 emision o una colocacién de instrumentos financieros sobre la base de un
compromiso firme.

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

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

b) La concesién de créditos o préstamos a inversores, para que puedan realizar una operacién sobre uno
0 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.

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 colocaciéon 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 inversién.

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) 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 parciaimente,
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 estéa integrada en el Grupo Hacve Assets cuya sociedad dominante es Hacve Assets, S.L., con
domicilio social en Rambla de Catalunya 55, 4, Barcelona, siendo esta sociedad la que formula estados
financieros consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Hacve Assets del ejercicio 2014
fueron formuladas por los Administradores de Hacve Assets, S.L. en la reunion de su Consejo de
Administracién celebrada el 31 de marzo de 2015 y aprobadas posteriormente por su Junta General de
Accionistas en la reunion celebrada el 21 de mayo de 2015.

La Sociedad posee el control al 31 de diciembre de 2015 de la sociedad BEKA Structured Securities, S.L. La
Sociedad es cabecera de grupe, pero no ha formulado cuentas anuales consolidadas por estar dispensada
de esta obligacion, de acuerdo con la normativa vigente, puesto que participa exclusivamente en sociedades
dependientes que no poseen un interés significativo, ni individualmente ni en su conjunto, para la imagen fiel
del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de las sociedades del grupo.
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b) Bases de presentacién de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

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

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

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, las
modificaciones posteriores de la Circular 5/2011, de 12 de diciembre, 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, la Circular 4/2004, de
22 de diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Internacionales de Informacion Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comisién 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 fa 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 y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunion
celebrada el 22 de marzo de 2016, se someteran a la aprobacién de su Junta General de Accionistas,
estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio
2014 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 28 de abril de 2015.

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 ningn 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
Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones utilizados por los Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las

cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion aplicados en la
elaboracion de estas cuentas anuales se indican en la Nota 2.

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

- Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 2-f), 6a 11).

- La vida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2-h) y 2-i)).

9




c)

d)

e

g)

h)

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 7).
- El célculo de las provisiones (véanse Notas 2-m)y 15).
- La estimacion de los compromisos asumidos con el personal (véanse Notas 2-p) y 15).

- La materializacién de los compromisos asumidos en el Plan de Reestructuracion (véanse Notas 2-m) y
15).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacién disponible al cierre
del ejercicio 2015 y a la fecha de formulacion 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.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2014 se presenta, Unica y exclusivamente, a
efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2015 y, por consiguiente, no
constituye las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2015.

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 ta medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagrupada en las
correspondientes notas de esta memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de esas cuentas anuales no se ha detectado ningUn error significativo que haya supuesto
la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2014.

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 situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

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 2015 y 2014 ha ascendido a 140.133,14 y
147.715,22 euros, respectivamente, que figuran registrados en el capitulo “Otras cargas de explotacion” de
las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 33.2). Asimismo, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad mantiene 23 acciones (de 200 euros de valor nominal) y 4.458
acciones (de 1 euro de valor nominal), 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).
Adicionalmente, el saldo del epigrafe “otras cargas de explotaciéon” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2015 incluye 1 miles de euros correspondientes al importe de la contribucién realizada por la
Sociedad al Fondo de Resolucién Nacional (ningtin importe por este concepto en el ejercicio 2014).

10 /
i

28001 Madiid

80
i

EYALORE

&
o
. Fot,
0 P2

o




i) Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

b))

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 vy 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 inversién 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 inversién y sus grupos
consolidables, que era la normativa sobre recursos propios aplicable.

Al 31 de diciembre de 2015, 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 2015
deben considerarse las siguientes partidas del balance adjunto:

Miles de Euros
31/12/2015

Capital Suscrito 7.788
Prima de emision -
Reservas 2.225
Resultado del ejercicio (2.029)

7.984
Activos inmateriales (-) (540)
Ajustes de valoracidn (-) -
Otros ajustes (-) (750)
Total recursos propios basicos 6.694
Requerimientos de recursos propios 2.688
Superavit / (déficit) de recursos propios 4.006

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 2015y 2014, la Sociedad cumplia dicho coeficiente.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2015, no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en
las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto significativo en dichas cuentas anuales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2015 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, acordes con lo establecido en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores:
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a) Participaciones

Se consideran “Entidades del Grupo” aquellas que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de
decision; esta unidad de decision se manifiesta, general aunque no 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 ofras circunstancias o acuerdos determinan la
existencia de unidad de decisioén.

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 2015, el saldo de la cuenta “Participaciones — Entidades del Grupo” recoge, por
importe de 30.000,00 euros, el 100% de las participaciones (de 1 euro de valor nominal) que la Sociedad
mantiene en BEKA Structured Securities, S.L. constituida el 11 de febrero de 2015 (ningun importe por este
concepto en el ejercicio 2014).

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 2015 y 2014, la Sociedad no mantenia participaciones en entidades asociadas o
muitigrupo.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Gircular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de 26 de noviembre, existan evidencias de deterioro de estas participaciones, el importe de dicho deterioro
se estima como la diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como el mayor importe entre
el valor razonable de la participacién menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido
éste como el valor actual de los flujos de efectivo que se esperan recibir de la participacién en forma de
dividendos y los correspondientes a su 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 consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su
caso), corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracién.

Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran, en su caso, con cargo o abono, segun
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 inversidon que estaria
reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

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 vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

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

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés o de cambio, el precio de un instrumento
financiero o un indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a otros instrumentos
financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida,
generalmente, en una fecha futura.
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Los “instrumentos financieros hibridos” son contratos que incluyen simultdneamente un contrato principal
diferente de un derivado junto con un derivado financiero, denominado derivado implicito, que no es
individualmente transferible y que tiene el efecto de que algunos de los flujos de efectivo del contrato hibrido
varian de la misma manera que lo haria el derivado implicito considerado aisladamente.

Los “instrumentos financieros compuestos” son contratos que para su emisor crean simultdneamente 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 2015 y de 2014, 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 valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura” o
‘Participaciones”, que se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros se incluyen a efectos de su valoracidn 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 217 y 22% de la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores;
aquellos activos financieros que, como consecuencia de su inclusién 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 gestién del riesgo o inversién documentada.

- Activos financieros disponibles para la venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos de
deuda no calificados como “Inversién a vencimiento”, “Inversiones crediticias”, “Cartera de negociacion” u
“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 negociacion” 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 depésitos (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 cuantfas fijas o predeterminables. Con respecto a
ellos, la Sociedad manifiesta, desde su inicio y en cualquier fecha posterior, su intencidén y capacidad
financiera para conservarlos hasta su vencimiento.
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iii. Clasificacion 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 Espafia y
otros bancos centrales.

- Crédito a Intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algtn 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 inversién 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 negociacion (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 valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Pasivos asociados con activos nho 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 valoracién 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 intencién de readquirirlos en
un futuro préximo, 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”).

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 evalla 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
instrumentalizacién y su plazo de vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la totalidad de pasivos financieros que tenia la Sociedad eran pasivos
financieros a coste amortizado, no habiendo mantenido durante los ejercicios 2015 y 2014 pasivos
financieros clasificados como “Cartera de negociacion” o como “Otros pasivos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias”.
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v. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacién, 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, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las camaras y entidades por compensacién 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 drdenes de compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones,
desembolsos pendientes por la suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto los
instrumentados en valores negociables.

Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, sera el precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicion o contratacién del activo financiero o a la emision 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 ocasién 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 transaccion en los que pudiera incurrirse en su enajenacion. La referencia mas objetiva
y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el precic 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”,
utilizdndose en su determinacion el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende
el coste de adquisicion de un activo o pasivo financiero corregido (en méas o en menos, segun sea el caso)
por los reembolsos de principal y de intereses y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de
perdidas 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.
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El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién 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
transaccion, 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. Valoracion de los pasivos financieros

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

iii. Técnicas de valoracion

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 valoracion de los instrumentos de capital y
valores representativos de deuda es la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos.

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 razonabies, la Sociedad los valora a su coste de adquisicion, corregido, en su
caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

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

Por su parte, los derivados propiedad de la Sociedad (futuros financieros y opciones) se valoran por su valor
razonable a cada fecha de balance, obtenido a partir del precio facilitado por el correspondiente mercado
donde se negocian. Las variaciones en dicho precio se liquidan diariamente con el mercado correspondiente,
por lo que su valor en libros es cero, estando registrado no obstante, su importe nocional en cuentas de
riesgo y compromiso. Sin embargo, en el caso de las opciones, el importe contabilizado en el Balance se
corresponde con la prima valorada. Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no mantenia posiciones en
opciones.

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; diferencidndose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses o
dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados”, “Intereses y cargas
asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital”, segiin proceda); las originadas por el deterioro de
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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
disponibies 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

La Sociedad no realizd operaciones que se ajustaran a la definicion contable de coberturas durante el
ejercicio 2015y 2014.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros 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
2015 y 2014 la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesto
la baja de los mismos del balance.

Compensaciones de saldos

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

Adicionalmente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o
camara de compensacién 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.
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- 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 efectla 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 célculo 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 adquisicién y su valor
razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de
perdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su origen en un deterioro de 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
perdidas 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 valoracién” del patrimonio neto del balance.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 la Sociedad ha registrado una reversién parcial del deterioro de
instrumentos de capital, clasificados como activos financieros disponibles para la venta, con abono al
epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos financieros disponibles para la venta’ del patrimonio neto del
balance (véase Nota 7).

iii. Instrumentos de capital valorados al coste

Las perdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe recuperable.
Salvo mejor evidencia del importe recuperabie, 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 contabilizacién de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades del Grupo,
multigrupo y asociadas, las cuales, a los efectos de la elaboracidn 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.

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 dotacion 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.

Adquisicién y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un
precio determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance como una financiacion
concedida (recibida) en funcion de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes
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“Creédito 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
comunicacién 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 funcion de los afios de vida Util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Mobiliario 10%
Instalaciones 12,5%
Equipos proceso de datos 20%-25%

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad ha registrado un gasto por amortizacion de los activos materiales
Instalaciones como resultado de aplicar un porcentaje de amortizacién del 12,5%, y ha realizado el
correspondiente ajuste fiscal en el calculo de la cuota liquida del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2015
(véase Nota 18).

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
amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Gtil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada anteriormente y ajusta, en consecuencia, los
cargos futuros en concepto de amortizacion. En ninguin 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
2014 la Sociedad tenia registradas pérdidas por deterioro por importe de 118.357,02 euros en la cuenta de
pérdidas y ganancias por este concepto.
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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 correccién del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de
la nuevas vidas utiles.

Los gastos de conservacién 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 2015 y 2014 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tiene ningun inmueble de su propiedad,
realizando su actividad en un inmueble arrendado. Este arrendamiento se contabiliza de acuerdo a lo
dispuesto en la Nota 2-g) siguiente.

Activos intangibles

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

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion v,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Pueden ser de “vida Util indefinida" (cuando, sobre la base de los analisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del periodo durante el cual se espera que
generaran flujos de efectivo netos a favor de la Sociedad) o de “vida Util definida” (en los restantes casos).

En los activos intangibles de vida util definida, 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 ajustarén, en su caso, 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 la nuevas vidas Utiles.

Los activos intangibles de vida util indefinida no se amortizan, si bien, con ocasion de cada cierre contable, la
Sociedad revisa sus respectivas vidas Utiles remanentes con objeto de asegurarse de que éstas siguen
siendo indefinidas o, en caso contrario, de proceder en consecuencia. Los activos intangibles con vida Util
definida se amortizan en funcién de la misma, aplicando criterios contables similares a los adoptados para la
amortizacion de los activos materiales. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 y durante dichos ejercicios, la
Sociedad no posee ni ha poseido ningln activo intangible de vida atil indefinida.

i. Oftros activos intangibles

La totalidad de los “Otros activos intangibles” (todos ellos con vida Util definida) existentes en la Sociedad a
31 de diciembre de 2015 y 2014, corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso.

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

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

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
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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).

Contabilizacion 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 actia 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 33).

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 impertes 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,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o més eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion
de recursos que incorporen beneficios econémicos 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 obligacién es mayor que de lo contrario.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasioén 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.

El 13 de febrero de 2012 y el 26 de marzo de 2013 se notificaron a la Sociedad dos reclamaciones de
clientes, por las que la misma tenfa registradas provisiones en el epigrafe “Provisiones — Otras provisiones”
del pasivo del balance por importe de 441.654,64 euros al 31 de diciembre de 2014. Durante el ejercicio
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2015, la Sociedad ha procedido a la reversion parcial de estas provisiones con cargo al epigrafe “Dotaciones
a provisiones (neto)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias por importe de 397.530,00 euros como
consecuencia del acuerdo alcanzado entre las partes (véase Nota 15). Adicionalmente, durante el ejercicio
2015, la Sociedad ha procedido a la reversion total de la provisién que tenfa registrada a 31 de diciembre de
2014 en el epigrafe "Provisiones — Otras provisiones” del pasivo del balance por importe de 358.084,56
euros, al haber retirado la demanda dos antiguos empleados de la Sociedad por retribuciones de seguros de
prevision social.

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tiene registrada una provision de 44.124,64 euros en el epigrafe
“Provisiones — Otras provisiones” del pasivo del balance constituida con cargo al epigrafe “Dotaciones a
provisiones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013, una provision de 713.635,11
euros constituida con cargo al epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio 2015, en concepto de indemnizaciones al personal a través de un Plan de Bajas
Incentivadas que se inicié en el mes de diciembre del ejercicio 2015 (véase Notas 2 g y 15) y una provision
constituida durante el ejercicio 2015 por la fianza depositada en los juzgados como garantia de la
indemnizacién a pagar tras una sentencia no firme fallada contra la Sociedad por importe de 45.492,80
euros.

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

il. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

- Los 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 28).

Los importes satisfechos por la Sociedad por cuotas de adhesion a los sistemas de compensacién 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 ejecucion de 6rdenes
de clientes para la compraventa de valores y los recibidos por la comercializacion de participaciones en

instituciones de inversion colectiva se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la
cuenta de perdidas y ganancias adjunta (véase Nota 28).
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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 funcidn de su grado de realizacion.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones se encuentran los procedentes de aseguramiento y
colocacién de emisiones, las cuales se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 28).

- 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 negociacién

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

Depdsito de valores

La Sociedad registrara 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).

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo

Los compromisos post-emplec mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos
de aportacién 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
cotriente y en los anteriores.

La Sociedad tiene suscrito un acuerdo con un colectivo de empleados por el cual se compromete a efectuar
una aportacién de un determinado porcentaje sobre el salario pensionable de dichos empleados a un plan de
aportacion definida. Dicha aportacion se efectud a un fondo externo de empleados, cuya entidad gestora es
Bankia Pensiones, S.A., E.G.F.P. (véase Nota 32).

Acuerdos de prejubilacion y jubilacion parcial

Por otra parte, el acuerdo alcanzado el 24 de junio de 2008 entre Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Madrid y sus Secciones Sindicales y aplicable a los empleados de la Sociedad, contempla, entre otros
aspectos, un Plan de Relevo Generacional, por el cual se ofrece a determinados empleados de la Sociedad
que cumplan una serie de requisitos de edad y de permanencia la posibilidad de prejubilarse o de jubilarse
parcialmente de acuerdo a las condiciones del mencionado acuerdo.

Durante el ejercicio 2009 y anteriores, determinados empleados de la Sociedad se acogieron a este plan,
habiéndose registrado en el ejercicio 2013, en el epigrafe “Provisiones — Fondo para pensiones y
obligaciones similares” del balance, el importe correspondiente a la cobertura de este compromiso. Al 31 de
diciembre de 2014 este compromiso quedo extinguido al jubilarse durante el ejercicio el uitimo empleado
acogido a este plan (véase Nota 15).

Indemnizaciones por despido
De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que

sean despedidos sin causa justificada.
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se incluye en el epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y
ganancias la indemnizacion correspondiente a catorce y tres empleados, respectivamente, que causaron
baja a lo largo de dichos ejercicios. Durante el mes de diciembre de 2015, la Sociedad ha llevado a cabo un
plan de bajas incentivadas dirigido a un colectivo especifico. Tanto la Sociedad como los trabajadores que
han producido su baja durante el ejercicio 2015 acogiéndose a dicho plan (10 empleados) han aceptado la
correspondiente acta de conciliacion saldada y finiquitada la relacion laboral a cambio de una indemnizacién,
por lo que los mencionados hechos no supondran futuras contingencias para la Sociedad (véase Nota 32).

Tal y como se detalla en la Nota 2 m) a 31 de diciembre de 2015 la Sociedad ha registrado una provision por
importe de 713.635,11 euros en concepto de indemnizaciones al personal por la puesta en marcha del
mencionado Plan de bajas incentivadas. Los Administradores de la Sociedad han considerado que se
cumplen las condiciones para el reconocimiento de la provision a cierre del ejercicio 2015.

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 Ia
obligacion para la Sociedad de realizar algin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generaré para la Sociedad algin derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracion correspondiente en el futuro.

Los creditos 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 declaracidn 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 resuitado 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 econdmica, 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
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el mencionado articulo se deduciré de forma lineal durante un plazo de 10 afos 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 present6 una cifra de negocios superior a 10 millones de euros, por lo
que debla acogerse a la mencionada Ley (véase nota 28). 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, vy 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 2013 y 2014.

Por otro lado, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros
aspectos, la reduccion en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta
el 31 de diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecido, para los
periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2016, en el 28% y
25%, respectivamente. En este sentido, los Administradores de la Sociedad han procedido a ajustar los
activos y pasivos fiscales diferidos al cierre del ejercicio 2015, en funcién de la fecha en la que estiman que
se procedera a la cancelacion de los mismos (véase Nota 18).

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

Y

u)

En la Nota 19 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 2015 y 2014.

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 financiacién.

- Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacion y disposicion 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 composicién del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte de la Sociedad que no formen parte de las actividades de explotacién.

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).
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 2015 y 2014. 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 continuacién 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.
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Por tanto, en este estado se presenta:

a. Elresultado del gjercicio.

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

¢. 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 Ias letras b. y ¢. 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 reconacidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracién se desglosan en:

a. Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el gjercicio, 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 valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los 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 conciliacién del valor en libros al comienzo y al final
del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
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 correccién de errores, en su caso.

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 distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.

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 2015 asciende a 467.824,69 euros (833.092,57 euros a 31 de diciembre de 2014) - véase Nota
31. A 31 de diciembre de 2015, el 81,68% de los activos corresponden a Délares USA (92,20% a 31 de
diciembre de 2014) y el resto son, en su practica totalidad, divisas cotizadas en el mercado espafiol.
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 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 31); a excepcién 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 valoracién” 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 23, se ofrece informacion de los saldos mantenidos al 31 de diciembre de 2015 y 2014, y de
las operaciones realizadas durante dichos ejercicios con partes vinculadas.

3. Distribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2015, que el Consejo de Administracion de la Sociedad
presentara para su aprobacion a la Junta General de Accionistas, se muestra a continuacion:

Euros
A resultados de ejercicios anteriores (2.029.426,67)
Beneficio (Pérdida) neto de la Sociedad (2.029.426,67)

4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la
Sociedad y a la Alta Direccion 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 Direccién” 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 y forman parte del Comité de Direccion.
Al 31 de diciembre de 2015 la Alta Direccién esta formada por 8 miembros; siete Directivos de Area y su Director
General (al 31 de diciembre de 2014, ocho Directivos de Area y su Director General). Asimismo, al 31 de
diciembre de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por 3 personas juridicas (2
personas fisicas de género masculino y 1 persona juridica al cierre del ejercicio 2014).

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2015 y 2014 por los miembros del Consejo de Administracién
y la Alta Direccién de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:
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Ejercicio 2015
Euros
o ) . Total
Retribuciones a Dietas Beneficios Prestaciones de
corto plazo (1) sociales jubilacién (2)
Consejode : 185.300,00 . : 185.300,00
Administracion
gl)‘a Direccion 1.563.630,28 - 25.283,14 56.819,49 1.645.732,91
(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 50.741,67 euros en concepto de gastos de desplazamiento e VA
no deducible (véase nota 33).
(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.
(3) Corresponde a las retribuciones de los miembros de la Alta Direccién. Al 7 de julio de 2015
causo baja un miembro de la Alta Direccion de la Sociedad, registrandose la correspondiente
indemnizacion en la cuenta “Gastos de personal — indemnizaciones” (véase nota 32).
Ejercicio 2014
Euros
Retribuciones a Dietas Beneficios Prestaciones de Total
corto plazo (1) sociales jubilacién (2)
Consejo de - 144.700,00 - - 144.700,00
Administracion
('/;')"“ Direccion 1.403.475,73 - 23.919,91 55.628,36 1.483.024,00

(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 14.878,78 euros en concepto de gastos de
desplazamiento (véase nota 33).

(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.

(3) Corresponde a las retribuciones de los miembros de la Alta Direccion.

Ademas de las retribuciones devengadas a favor del Consejo de Administracion y de la Alta Direccién de la
Sociedad, que se han indicado anteriormente, se presenta a continuacién un detalle de los ingresos y gastos
registrados en las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2015 y 2014, y de los saldos registrados en
los balances al 31 de diciembre de dichos ejercicios, correspondientes a operaciones realizadas con los
miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccidn:
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Euros
2015 2014

Balance
Activo -

Anticipos 80.683,05| 166.822,29

Resto de activos 4,19 46,26
Pasivo -

Resto de pasivos 57.855,70| 61.936,44
Resultados
Ingresos -

Comisiones percibidas 89,56 909,70

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, 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 2015 y 2014 no existian compromisos por prestaciones post-empleo con
anteriores miembros de la Alta Direccion de la Sociedad.

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 Administracién 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 2015, se detallan a continuacién:

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.I.I.C., S.A.U.

- GVC Gaesco Valores, S.V., SA.U.

- GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.A.U.

- 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.
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Norton One, S.A.;

Ostenta una participacion del 100% en el capital de Norton One Equity, S.L., asi como el cargo de consejero en
dicha sociedad y ostenta un cargo de consejero en la entidad InverFiatc, S.A.

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

Ostenta el cargo de consejero delegado en fa 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.

. __Tesoreria

El saldo de este capitulo de los balances al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 por importe de 3.713,39 y
1.588,62 euros, respectivamente, corresponde integramente al saldo de efectivo en caja de la Sociedad.

Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicién de los saldos de este epigrafe del activo de los balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014
adjuntos, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros

2015 2014

Clasificacion:

Inversiones crediticias

Naturaleza:
Cuentas a la vista
Adquisicion temporal de activos
Operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar
Otros créditos
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados

Moneda:
Euro
Otras monedas

36.156.122 85

35.705.754,35

36.156.122,85

35.705.754,35

34,933.474,69
901.061,59
141.776,10
136.914,47

42.896,00

34.859.380,68
731.946,29

110.309,90

4.117,48

36.156.122,85

35.705.754,35

35.728.926,38
427.196,47

34.907.290,32
798.464,03

36.156.122,85

35.705.754,35

Los intereses generados por las cuentas a la vista y a plazo, por las adquisiciones temporales de activos y
por las fianzas entregadas en efectivo, que han ascendido a 248.782,05 euros, durante el ejercicio 2015, y a
415.304,40 euros, durante el ejercicio 2014, se registran en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados”
de las cuentas de pérdidas y ganancias (véase Nota 25).

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a los
créditos a intermediarios financieros.
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b) Movimiento producido durante el ejercicio

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2015 y 2014 en las adquisiciones temporales de activos, se
muestran a continuacion:

Euros
2015 2014
Saldo al inicio del ejercicio 731.946,29 738.385,67
Adquisiciones/ suscripciones 189.456.769,88 202.957.059,23
Ventas/ reembolsos (189.287.654,58) (202.963.498,61)
Saldo al cierre del ejercicio 901.061,59 731.946,29

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

Instrumentos de capital

a) Desglose

El detalle del saldo de estos capitulos de los balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014 atendiendo a su
clasificacion, cotizacion, moneda y naturaleza es el siguiente:

Euros
2015 2014
Clasificacion:
Cartera de negociacién 686.012,12 71.789,26
Activos financieros disponibles para la venta 44.017,35 38.939,55
730.029,47 110.728,81
Cotizacion:
Cotizados 686.012,12 71.789,26
No cotizados 44.017,35 38.939,55
730.029,47 110.728,81
Moneda:
Euro 691.612,13 77.247,27
Otras monedas 38.417,34 33.481,54
730.029,47 110.728,81
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 490.154,31 76.247,26
Acciones de sociedades extranjeras 239.875,16 34.481,55
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva - -
730.029,47 110.728,81

b} Adquisiciones y enajenaciones
Cartera de negociacion

Las adquisiciones y enajenaciones realizadas durante el ejercicio 2015 han ascendido a 422.206.583,61 y
421.499.676,59 euros, respectivamente (270.475.537,72 y 270.563.910,52 euros, respectivamente durante el
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ejercicio 2014). Como resultado de la compraventa de instrumentos financieros de la cartera de negociacion, se
obtuvieron, durante el ejercicio 2015, plusvalias por importe de 417.030,94 euros (minusvalias por importe de
81.944,29 euros durante el ejercicio 2014) registradas en el epigrafe “Resultado de operaciones financieras” en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 30).

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 continuacién:

Euros
2015 2014
Saldo al 31 de diciembre del ejercicio anterior 38.939,55 32.065,01
Adquisiciones 142,00 -
Variaciones del valor razonable 4.935,80 7.543,54
Enajenaciones - (669,00)
44.017,35 38.939,55

Durante el ejercicio 2015 se incrementd la participacion de la Sociedad en la gestora del Fondo de Garantia de
Inversiones en 142,00 euros (disminucion de 669,00 euros durante el ejercicio 2014).

c) Pérdidas por deterioro

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, las variaciones en el valor razonable de los titulos clasificados en la
cartera de “Activos disponibles para la venta”, aparecen registradas, netas de su correspondiente efecto fiscal,
en el epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles para la venta” del patrimonio neto de la
Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad ha revertido parcialmente el deterioro por instrumentos de capital
clasificados como disponibles para la venta, al producirse la recuperacion de valor de dichos activos, por importe
de 4.935,80 y 7.398,62, respectivamente, registrado en la cuenta “Ajustes por valoraciéon ~ Activos disponibles
para la venta”, neta del efecto impositivo.

Crédito a particulares

a) Desglose
A continuacion se indica el desglose del saldo de este epigrafe de los balances a 31 de diciembre de 2015 y

2014, atendiendo a la clasificacién, modalidad y situacién de las operaciones, al area geogréfica de su
residencia y a la modalidad del tipo de interés de las operaciones (denominados en euros):
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Euros

2015 2014
Clasificacién:
Inversiones crediticias 220.779,78 523.698,70
Por modalidad y situacion de las operaciones:
Otros deudores a plazo 166.909,75 505.696,62
Deudores a la vista y varios 53.870,03 18.002,08
Activos deteriorados 1.314.799,421 1.125.316,50

Ajuste por valoracion-

Pérdidas por deterioro (1.314.799,42)|(1.125.316,50)

220.779,78 523.698,70
Por area geografica:
Espafia 205.263,12 509.261,29
Unién Europea 14.692,83 12.097,52
Resto OCDE 416,35 1.497,38
Latinoamérica 207,57 679,49
Resto del mundo 199,91 163,02
220.779,78 523.698,70
Por modalidad del tipo de interés:
A tipo de interés fijo 220.779,78 523.698,70
220.779,78 523.698,70

A 31 de diciembre de 2015 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 83.364,58
euros y el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, por importe de 72.002,22 euros,
correspondiente a una indemnizacion satisfecha por la Sociedad durante el ejercicio 2015 (véase Nota 32). A
31 de diciembre de 2014 el saldo del epigrafe “Otros deudores a plazo” recogia, basicamente, el importe
pendiente de cobro de una factura de asesoramiento a un cliente por importe de 453.750,00 euros. Al 31 de
diciembre de 2015 dicho importe se encontraba deteriorado en su totalidad.

El saldo del epigrafe “Deudores a la vista y varios” corresponde, fundamentaimente, a saldos por
operaciones de valores de clientes pendientes de liquidar como consecuencia del desfase existente entre las
fechas de contratacion y liquidacion de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian créditos a particulares de duracion indeterminada.

Los intereses devengados durante el ejercicio 2015 correspondientes a créditos a particulares, ascendieron a
8.772,99 euros (5.148,03 euros durante el ejercicio 2014). Estos intereses, se recogen en el capitulo
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2015 y 2014
(véase Nota 25).

El saldo del epigrafe “Activos deteriorados” del detalle anterior recoge, al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
las facturas y saldos con clientes pendientes de cobro que se han deteriorado por estimarse que no seran
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 2015 y 2014 adjuntos, sin considerar los ajustes por
valoracién, se presentan en la Nota 19 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) de
la memoria.
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b) Pérdidas por deterioro

A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido durante los ejercicios 2015 y 2014 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 2015 y 2014:

Euros
2015 2014

Saldo al inicio del ejercicio 1.125.316,50| 899.075,02
Dotaciones con cargo a resultados del ejercicio 473.843,76| 270.911,74
De las que:

Determinadas individualmente 473.843,76| 270.911,74

Determinadas colectivamente - -
Recuperaciones con abono a resultados del ejercicio (86.717,59)| (44.670,26)
Saneamientos netos del ejercicio con cargo a resultados (1) 387.126,17| 226.241,48
Traspaso a fallidos (197.643,25) -
Saldo cierre del ejercicio 1.314.799,42| 1.125.316,50

(1) Este importe forma parte del epigrafe “Pérdidas por deterioro
de activos financieros (neto) — Inversiones crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢) Activos deteriorados

A continuacion se muestra un detalle de aquelios activos financieros clasificados como inversiones crediticias y
considerados como deteriorados por razon de su riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en

funcidn del plazo transcurrido desde el vencimiento del importe impagado mas antiguo de cada operacion:

31 de diciembre de 2015
Euros
Activos deteriorados (provisionados)
Hasta 3 Entre 3y [Entre 6y 12 |Entre 12y 18| Entre 18 y 24 | Més de 24
6 Total
Meses Meses Meses Meses Meses Meses
- - 14.833,46 410.239,52 | 173.247,27 716.479,17 | 1.314.799,42
31 de diciembre de 2014
Euros
Activos deteriorados (provisionados)
Hasta3  |Entre3y6 | Entre6y |[Entre 12y 18 |Entre 18y 24| Mas de 24
12 Total
Meses Meses Meses Meses Meses Meses
L 393,82 393,82 194.666,50 | 623.739.94 51.447,27 254.675,15 | 1.125.316,50

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existian activos con importes significativos impagados y que no

estuviesen considerados como deteriorados por la Sociedad.
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9. Participaciones

Al 31 de diciembre de 2015, en el saldo de la cuenta “Participaciones — Entidades del Grupo” se recoge, por
importe de 30.000 euros, la participacion que ia Sociedad mantiene en BEKA Structured Secutities, S.L.
(sociedad constituida durante el ejercicio 2015).

La informacién cuantitativa mas significativa relacionada con la participada, no cotizada, al cierre del ejercicio
2015, es la siguiente:

Datos de la Sociedad Participada al 31 de diciembre de 2015 (Euros)

[ Reservas/ | Beneficio/
Coste de Valor en Capital Prima de | Resultados | (Pérdida)

Adquisicién libros apita emision | cjercicios del

anteriores | Ejercicio

Resultado Total
de Patrimonio
explotacion Neto

Porcentaje
de
Participacion

BEKA Structured Secutities, S.L. | 100,00% 30.000,00 | 30.000,00 | 3.000,00 | 27.000,00 | (356,93) | 6.674,66 | 9.291,01 | 36.317,73

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 febrerc de 2015. Su
domicilio social se encuentra en Madrid. El capital social es de 3.000,00 euros, dividido en 3.000
participaciones sociales de un euro de valor nominal y prima de emision 9 euros cada una, integramente
suscritas y desembolsadas por la Sociedad.

Su objeto social es la prestacion de servicios de asesoramiento en relacion con la estructuracién vy titulizacion
cualesquiera activos o derechos, guedando 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.
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10. Activo material

El' movimiento habido en este capitulo de los balances en los ejercicios 2015 y 2014, integramente compuesto
por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
Equipos
proceso de
Instalaciones Mobiliario Datos Total

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2014 1.019.139,68 393.876,16 2.032.458,13 3.445.473,97
Adiciones 367.416,25 90.455,11 104.304,30 562.175,66
Retiros (1.020.813,49)| (316.564,48) (402.932,45), (1.740.310,42)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 365.742,44 167.766,79 1.733.829,98 2.267.339,21
| Adiciones 6.879,79 1.005,29 28.919,88 36.804,96
IRetiros - (7.332,74) (1.486,11) (8.818,85)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 372.622,23 161.439,34 1.761.263,75 2.295.325,32
Amortizacion acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2014 (917.239,07)| (326.304,60)| (1.874.487,89) (3.118.031,56)
Dotaciones (véase Nota 2.h) (55.530,16) (16.637,00) (100.285,28) (172.452,44)
Retiros 950.587,46 265.973,78 401.494 /45 1.618.055,69
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (22.181,77) (76.967,82)| (1.573.278,72), (1.672.428,31)
Dotaciones (véase Nota 2.h) (46.466,43) (10.852,96) (81.050,97) (138.370,36)
Retiros - 6.327.42 1.532,21 7.859,63
Saldo al 31 de diciembre de 2015 (68.648,20) (81.493,36)] (1.652.797,48)| (1.802.939,04)
Activo material neto:

Saldo al 31 de diciembre de 2014 343.560,67 90.798,97 160.551,26 594.910,90

Saldo al 31 de diciembre de 2015 303.974,03 79.945,98 108.466,27 492.386,28
|

Durante el ejercicio 2015 y 2014, las adiciones de inmovilizado corresponden principalmente a equipos

informaticos.

Al 31 de diciembre de 2015 existian elementos de inmovilizado material completamente amortizados y en uso,
por un importe de 1.608.071,06 euros (1.371.925,89 euros al 31 de diciembre de 2014).

Durante el ejercicio 2015 se han registrado pérdidas y reversiones del deterioro del inmovilizado material por
importe de 149,80 y 739,65 euros, respectivamente, registradas en el epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto
de activos (neto) — Activos Materiales” (121.706,04 y 3.348,02 euros, respectivamente, en el ejercicio 2014).
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11. Activeo intangible

a) Activo intangible - Otro activo intangible
i. Composicién del saldo y movimientos significativos
El desglose del saldo de este epigrafe de los balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014, que incluye

integramente aplicaciones informaticas de vida Util definida (3 afios en todos los casos) y adquiridas a
terceros, es el siguiente:

Euros
2015 2014

Con vida til definida:
Aplicaciones informaticas 15.262.392,38 14,855.176,73
Total bruto 15.262.392,38| 14.855.176,73
Menos:

Amortizaciéon acumulada (14.722.740,43)| (14.410.901,92)
Total neto 539.651,95 444.274,81

El movimiento (importes brutos) habido en este epigrafe de los balances a lo largo de los ejercicios 2015 y
2014 ha sido el siguiente:

Buros
2015 2014
Saldo al inicio del ejercicio 14.855.176,73} 14.590.300,11
Con vida 1til definida:
Adiciones 408.834,05 264.876,62
Retiros y otros movimientos (1.618,40) -
Saldo al cierre del ejercicio 15.262.392,38| 14.855.176,73

Como se ha indicado anteriormente, |a totalidad de las inversiones de este epigrafe en los ejercicios 2015 y
2014 corresponden a aplicaciones informaticas.

ii. Amortizacién de los activos intangibles de vida definida

Seguidamente se presenta un resumen de los movimientos que han afectado a la amortizacion acumulada
de estas partidas en los ejercicios 2015 y 2014:

Euros
2015 2014
Saldo al inicio del ejercicio 14.410.901,89 14.058.682,19
Dotaciones con cargo a resultados 311.838,54 352.219,70
Retiros - - |
Saldo al cierre del ejercicio 14.722.740,43|  14.410.901,89

Al 31 de diciembre de 2015, existian activos intangibles totalmente amortizados y en uso por importe de
14.322.354,12 euros (13.967.939,91 euros al 31 de diciembre de 2014).
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12.

b) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a
estas partidas de los balances de la Sociedad.

Resto de activos y pasivos

La composicion de los saldos de estos capitulos de los balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la
siguiente:

Euros
2015 2014
Activo Pasivo Activo Pasivo

Fianzas 95.724,49 - 49.931,69 -
Anticipos y créditos al personal 319.984,59 - 559.398,74 -
Otros activos 38.963,17 - 42.322,86 -
Gastos pagados no devengados 278.706,86 - 147.074,16 -
Otras periodificaciones 158.772,11 2.268.349,55 187.922,58 | 2.902.215,19
Otros pasivos - 83,20 - 199,75
Administraciones PUblicas 73.516,04 289.699,97 - 321.751,92

965.667,26 | 2.558.132,72 | 986.650,03 | 3.224.166,86

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de la cuenta “Resto de activos — Fianzas” recoge principalmente, la fianza
depositada en relacion con el arrendamiento de oficinas por parte de la Sociedad (véase Nota 33) y la fianza
depositada en los juzgados en garantia de la indemnizacidn a pagar por una sentencia no firme fallada contra la
Sociedad (vease Nota 15), por importe de 49.508,58 y 45.492,80 euros, respectivamente (49.931,69 euros en
concepto de la fianza depositada en relacion con el arrendamiento de oficinas por parte de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2014).

Asimismo, el saldo de la cuenta “Resto de activos — Anticipos y créditos al personal’ recoge, por importe de
319.784,59 euros, los préstamos concedidos al personal de la Sociedad (536.443,55 euros al 31 de diciembre
de 2014).

En el epigrafe "Otras Periodificaciones” del pasivo del cuadro anterior se recogen, fundamentalmente, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, comisiones pendientes de pago por importe de 437.045,89 euros (948.582,61 euros
a 31 de diciembre de 2014), remuneraciones pendientes de pago al personal por importe de 611.599,61 euros
(522.491,40 euros al 31 de diciembre de 2014), gastos generales pendientes de pago por importe de
1.182.581,63 euros (1.385.554,02 euros al 31 de diciembre de 2014) y pérdidas por tipo de cambio pendientes
de liquidar por importe de 37.122,42 (45.587,16 euros al 31 de diciembre de 2014).

La cuenta "Otros activos” del cuadro anterior recoge fundamentalmente, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, las
operaciones de mercado liquidadas pendientes de cobro con subcustodios extranjeros.
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La composicién de los saldos acreedores con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2015 y 2014
mostrado en el cuadro anterior es la siguiente:

Euros
2015 2014
Retenciones IRPF empleados 188.018,01| 153.253,76
Retenciones IRPF profesionales 10.382,17 7.791,19
Retenciones dividendos y cupones 9.844,12 7.112,01
Retencion retribuciones en especie empleados 327,64 1.831,36
Seguridad Social Acreedora 81.128,03 85.905,17
Hacienda Publica acreedora por IVA - 65.858,43
289.699,97| 321.751,92

La composicién de los saldos deudores con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2015 y 2014
mostrado en el cuadro anterior es la siguiente:

Euros
2015 | 2014

Hacienda Publica deudora por IVA 73.516,04 -
73.516,04 -

Deudas con intermediarios financieros

La composicion del saldo de este epigrafe, que incluye integramente pasivos denominados en euros, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, atendiendo a los criterios de clasificacion, a su naturaleza y a su area geografica se
indica a continuacion:

Euros

2015 2014
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 261.023,65 363.841,46
Naturaleza:
Dispuesto de poliza de crédito - -
Saldos transitorios para operaciones de valores 67.502,41 175.718,18
Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar 184.396,86 30.097,01
Otras deudas 9.124,38 158.026,27

261.023,65 363.841,46
Area geogrifica:
Espana 55.108,44 190.595,57
Unién Europea 205.915,21 173.245,89
Resto del mundo - -

261.023,65 363.841,46

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad tenia contratada una poéliza de crédito con Bankia, S.A. con un limite por
importe de 5.580.000 euros y fecha vencimiento 30 de diciembre de 2014. Con fecha 16 de febrero de 2015, la
Sociedad procedid a la renovacion de la mencionada podliza por importe de 5.000.000,00 euros con fecha
vencimiento 30 de junio de 2016.
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14.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad no ha dispuesto de la mencionada poliza, registrandose el
importe disponible en el epigrafe “Promemoria — Otras cuentas de orden” del balance al 31 de diciembre de
2015y 2014 (véase Nota 22).

El epigrafe “Saldos transitorios para operaciones de valores” del cuadro anterior incluye fundamentalmente, al
31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo de efectivo con intermediarios financieros para la operativa con
valores. Asimismo, el saldo de la cuenta “Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar’
recoge por importe de 184.396,86 de euros (30.097,01 de euros al 31 de diciembre de 2014) las operaciones de
compraventa de valores pendientes de liquidar y que han sido liquidadas durante los primeros dias del ejercicio
2015.

Los intereses devengados durante los ejercicios 2015 y 2014 por las deudas con intermediarios financieros han
ascendido a 11.294,78 euros y a 4.144,67 euros, respectivamente, y se registran en el capitulo “Intereses y
cargas asimiladas” de las cuentas de pérdidas y ganancias (véase Nota 26).

En la Nota 19 (“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 2015 y 2014 atendiendo a los criterios de clasificacion, naturaleza y area geogréfica se
indica a continuacion:

Euros

2015 2014

Clasificacion:

Pasivos financieros a coste amortizado 28.531.122,03| 24.301.441,93

Naturaleza:
23.666.170,57

Saldos transitorios por operaciones con valores
Otros débitos
Depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones

Area geografica:

27.621.129,54
258.930,90
651.061,59

153.325,07
481.946,29

28.531.122,03

24.301.441,93

Esparia 28.454.063,39| 24.151.589,17
Uniodn Europea 36.596,89 128.117,97
Resto OCDE 35.608,27 17.884,67
Latinoamérica 3.455,50 3.275,06
Resto del mundo 1.397,98 575,06

28.531.122,03| 24.301.441,93

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han devengado intereses por las deudas mantenidas con particulares.

Asimismo, en el capitulo “Saldos transitorios por operaciones con valores” del cuadro anterior se incluye
fundamentalmente, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo de efectivo de clientes particulares asociadc a
cuentas de valores.

Adicionalmente, en el epigrafe “Depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones” del cuadro anterior
se incluye al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el saldo correspondiente a la garantia depositada por los clientes
en concepto de garantia para poder realizar operaciones en los mercados de derivados.

En la Nota 19 (“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 balanges,
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15. Provisiones

A continuacién se muestran los movimientos producidos en los ejercicios 2015 y 2014 y la finalidad de las
provisiones registradas en este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
Provisién
para
pensiones y
obligaciones | Provisiones Otras
similares | para impuestos| provisiones Total

‘Saldo al 1 de enero de 2014 48.412,24 - 776.516,28 824.928,52
Fondos utilizados - - - -
Dotaciones con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2014:

- Con cargo a intereses y cargas asimiladas (Nota 26) (336,72) - - (336,72)

- Con cargo a dotaciones a provisiones (neto) (Nota 2-m) - - 193.593,12 193.593,12

- Reversion dotaciones de ejercicios anteriores (Nota 2-m) - - (170.370,00) (170.370,00)
Prestaciones pagadas y otros movimientos (48.075,52) - - (48.075,52)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 . - 799.739,40 799.739,40
Fondos utilizados - - - -
Dotaciones con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2015:

- Con cargo a intereses y cargas asimiladas - - - -

- Con cargo a gastos de personal (Nota 2-m) - - 759.12791 759.127,91
| - Reversion dotaciones de ejercicios anteriores (Nota 2-m) - - (755.614,76) (755.614,76)
Prestaciones pagadas y otros movimientos - - - -
Saldoe al 31 de diciembre de 2015 - - 803.252,55 803.252,55

Provisiones para pensiones y obligaciones similares

El movimiento en el valor razonable de los activos afectos a las pélizas de seguros contratadas por la Sociedad
para la cobertura de los compromisos mantenidos con el personal prejubilado y jubilado parcial con origen en el
Plan de Relevo Generacional (véase Nota 2-p) durante los ejercicios 2015 y 2014 ha sido el siguiente:

Euros
2015 2014

Valor razonable de los activos afectos a los contratos de seguro

vinculados a pensiones al inicio del ejercicio - 48.630,47
Productos de contratos de seguros vinculados a pensiones y obligaciones

L - 339,78

similares (Nota 25)
Aportaciones realizadas - -
Prestaciones pagadas y otros movimientos - (48.970,25)
Valor razonable de los activos afectos a los contratos de seguro

vinculados a pensiones al final del ejercicio ) ]
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Otras provisiones

Al 31 de diciembre de 2015 el epigrafe “Otras provisiones” del pasivo del balance adjunto incluye 713.635,11
euros para hacer frente a indemnizaciones por bajas incentivadas (véase Nota 2-m). Asimismo, al 31 de
diciembre de 2015, la cuenta "Otras provisiones” recoge la provision por la fianza depositada en los juzgados
como garantia de la indemnizacidn a pagar tras una sentencia no firme fallada contra la Sociedad (véase Nota
12), por importe de 45.492,80 euros (ningun importe por este concepto a 31 de diciembre de 2014). Finalmente
al 31 de diciembre de 2015, también incluye una provisién por 44.124,64 eurcs correspondiente a una
reclamacion realizada por un cliente de la Sociedad (véase Nota 2-m).

Por otro lado, el movimiento de la cuenta “Otras provisiones” recoge, la disponibilidad en el ejercicio 2015, por
importe de 755.614,76 euros, de las provisiones constituidas en ejercicios anteriores por demandas interpuestas
que han sido retiradas y por resultar absuelta la Sociedad de demandas interpuestas a la Sociedad en ejercicios
anteriores.

16. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 247.621 acciones de
31,45 euros por accion.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

2015 2014
) 0
N* Acciones Partici/;acién N* Acciones Particii;acién
General de Valores y Cambios, S.A. 143.620 58,00% 168.382 68,00%
BKB 2013 Inversiones Financieras, S.L. 49.524 20,00% 49.524 20,00%
Silherran5, S.L. 19.810 8,00% 19.810 8,00%
Breda Real Estate Corporate, S.L. 9.905 4,00% 9.905 4,00%
Vicente Rodriguez Fortinez 9.905 4,00% - -
José Antonio Tamayo 7.429 3,00% - -
Victor Peird Pérez 3714 1,50% - -
Antonio Gil Muga 3714 1,50% - -
247.621 100,00% 247.621 100,00%

Al 31 de diciembre de 2015y 2014, el Accionista mayoritario de la Sociedad era General de Valores y Cambios,
S.A., entidad perteneciente al Grupo Hacve Assets (véase Nota 1).

17. Reservas

La composicion del saldo de este capitulo de los balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se muestra a
continuacion:

Euros
31.12.2015 31.12.2014
Reservas:
Reserva legal 1.557.536,09 1.557.536,09
Reservas voluntarias 666.928,75 154.094,10
Reservas de primera aplicacion NPGC 689,36 689,36
2.225.154,20 | 1.712.319,55
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18.

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, destindandose 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 so6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la reserva legal se encontraba completamente constituida.

Reservas voluntarias

El saldo acumulado registrado en el epigrafe “Reservas voluntarias” del balance es de libre disposicion. Con
fecha 13 de febrero de 2014, la Junta de Accionistas acordé distribuir un dividendo extraordinario con cargo a
reservas voluntarias por importe de 577.840,85 euros. Adicionalmente, se aprobd la compensacion de

resultados de ejercicios anteriores con cargo a reservas voluntarias por importe de 4.066.147,07 euros.

Situacion fiscal

La Sociedad ha tributado en régimen general individual durante los ejercicios 2014 y 2015.
i Conciliacion del resultado contable y de la base imponibie fiscal

A continuacion se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014:

Euros
2015 2014

Resultado contable antes de impuestos (2.698.479,20) 73.407,63
Diferencias permanentes:

Aumentos 88.434,05 8.308,33

Disminuciones - -
Diferencias temporarias:

Aumentos 722.152,05 157.401,64

Disminuciones (258.928,44) (681.083,13)
Bases imponibles negativas compensadas - -
Base imponible fiscal (2.146.821,54)| (441.965,53)

Los principales ajustes de caracter temporal de los ejercicios 2015 y 2014 mostrados en el cuadro anterior
corresponden a la provision para hacer frente a indemnizaciones por bajas incentivadas (véase Nota 15)
iniciadas en el mes de diciembre 2015, la reversion de la dotacion a la amortizacion correspondiente a los
ejercicios 2013 y 2014 y las provisiones dotadas en concepto de insolvencia de clientes.

Las diferencias permanentes en los ejercicios 2015 y 2014 se generan, fundamentalmente, por la contabilizacion

de gastos fiscalmente no deducibles que tienen su origen en dotaciones a indemnizaciones por despido y al
fondo de pensiones.
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ii. — Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle y movimiento producido en el epigrafe “Pasivos fiscales — Diferidos” del balance al 31 de diciembre de
2015y 2014 es el siguiente:

Euros
Aumentos/ Aumentos/
2013 | (Disminuciones) 2014 (Disminuciones) 2015
Diferencias temporarias (Impuestos
diferidos):

Valoracién de activos financieros disponibles ) 7.543,54| 7.543.54 4.935,80 12.479.34
__para la venta (Nota 7)

Total pasivos por impuesto diferido (*) - (2.263,06) | (2.263,06) (879,40) (3.142,46)

Adicionalmente al importe registrado en concepto de Impuesto sobre Sociedades en las cuentas de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2015 y 2014, se ha contabilizado por cargos en el patrimonio neto de la Sociedad un
importe de 3.142,46 y 2.263,06 euros, respectivamente, en concepto de Impuesto sobre Sociedades asociado,
fundamentalmente, al registro de diferencias temporales con origen en plusvalias de activos financieros
clasificados como disponibles para la venta que se registran con contrapartida en el patrimonio neto (véase Nota
2).

iii. — Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

El detalle del gasto por impuesto sobre sociedades de los ejercicios 2015 y 2014 registrado en el capitulo
“Impuesto sobre beneficios” de las cuentas de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios adjuntas es el

siguiente:
Euros
2015 | 2014
Gastos / (Ingresos)
Gasto por impuesto sobre sociedades del ejercicio (730.812,64)| 24.514,79
Ajustes al impuesto sobre sociedades 61.760,11[(463.941,82)
(669.052,53) (439.427,03)
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La conciliacién entre el resultado contable y la cuota liquida por Impuesto sobre sociedades de los ejercicios

2015y 2014, con la cuota a pagar de dicho impuesto es la siguiente:

Euros
2015 2014

Resultado contable antes de impuestos ajustado por diferencias permanentes (2.610.045,15) 81.715,96
Resultado contable ajustado multiplicado por tipo impositivo (*) (730.812,64) 24.514,79
Deducciones y Bonificaciones -

Por formacién profesional - -

Por planes de pensiones - -

Por doble imposicién - -
| Total gasto por impuesto sobre sociedades del ejercicio (730.812,64) 24.514,79
Diferencias temporales 129.702,61 (157.104,45)
Cuota Impuesto sobre Sociedades (601.110,03) (132.589,66)
Total pagos a cuenta - (87.046,48)
Total retenciones (**) (53,17) (516,22)
Cuota liquida (601.163,20) (220.152,36)

(*) A 31 de diciembre de 2015y 2014 |a Sociedad aplica el 28% y 30% de tipo impositivo, respectivamente.

(**) Se presentan neteando la cuota liquida.

iv.  Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del epigrafe “Activos fiscales — diferidos” del activo de los balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014,

se muestra a continuacion:

Euros
2015 2014
Provisién indemnizacién plan de bajas incentivadas (Notas 2-my 15) 178.408,78 -
Amortizaciones 6.129,19 100.236,09
Deterioro participaciones no cotizadas 18.193,35 21.573,14
Créditos fiscales activados 720.270,64 -
Total actives por impuesto diferido 923.001,96 121.809,23

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

v.  Pasivos por impuesto diferido

El detalle del epigrafe “Pasivos fiscales — diferidos” del pasivo de los balances al 31 de diciembre de 2015 y
2014, se muestra a continuacion:

J Euros

2015 2014
Ajustes por valoracion activos financieros disponibles para la venta 3.142,46 2.263,06
Otros - -
Total pasivos por impuesto diferido 3.142,46 2.263,06
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vi.  Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es
la siguiente:

Saldos deudores

Euros
2015 2014
Hacienda Puablica deudora por Impuesto sobre beneficios 87.562,71 87.562,71
Otros - 132.589,65
Total 87.562,71| 220.152,36

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legisiacién 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 afics. Al cierre del ejercicio 2015, la Sociedad tenia abiertos a inspeccion los
ultimos cuatro ejercicios respecto de los principales impuestos que le son de aplicacion. 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 interpretacidn 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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19. 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 2015y 2014:

31 de diciembre de 2015

Euros Tipo de
Interés
Medio
Ala Hasta | Entre | Entre 3y | Entre | | Més de Indeter- del
y 5 Ejercicio
vista Mes y 3 Meses 12 Meses | 5 Afos | Afios minado Total 2015
Activos financieros:
Tesoreria 3.713,39 - - - - - - 3.713,39 N/A
Cartera de negociacion - - - - - - 686.012,12| 686.012,12 N/A
Instrumentos de capital - - - - - - 686.012,12 686.012,12
Derivados de negociacién - - - - - - - - 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: - - - - - - 44.017,35 44.017,35 N/A
Otros instrumentos de
capital - - - - - - 44.017,35 44.017,35
[nversiones crediticias: 35.976.312,28 174.288,25 154.299,78| 72.002,22 - - - 36.376.902,63
Crédito a intermediarios 36.156.122,85| 0,75% (*)
financieros 35.976.312,28 141.353,23 38.457,24 ) ) . .
g . X N
Crédito a particulares - 3293502 115.842,54] 72.00222| - ; ; 220.779,78 23(;7,5)/“
35.980.025,67 174.288,25 154.299,78 ) 72.002,22 - - 730.029,47|37.110.645,49
Pasivos financieros:
Deudas con intermediarios
Financieros 184.396,86 42.875,59 33.751,20 - - - - 261.023,65 ()
Deudas con particulares 726.222,94] 13.994.334,32| 13.810.564,77 - - - - 28.531.122,03 N/A
910.619,80] 14.037.209,91| 13.844.315,97 - - - - 28.792.145,68

(*) Corresponde al tipo de interés medio obtenido de las cuentas corrientes de la Sociedad durante el gjercicio 2015.
(**) Corresponde al tipo de interés medio aplicado a los saldos transitorios deudores de clientes durante el ejercicio 2015.
(***) El tipo de interés medio que, en su caso, se aplicaria en los descubiertos de las cuentas corrientes de la Sociedad serfa del 29%.

o
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31 de diciembre de 2014

Euros Tipo de
Interés
Medio
Ala Hasta | Entre | Entre 3y | Entre | | Més de Indeter- del Ejercicio
y 5
vista Mes y 3 Meses 12 Meses | 5 Afios | Aifios minado Total 2014
Activos financieros:
Tesoreria 1.588,62 - - - - - - 1.588,62 N/A
Cartera de negociacion - - - - - - 71.789,26 71,789,26 N/A
Instrumentos de capital - - - - - - 71.789,26 71.789,26 N/A
Derivados de negociacion - - - - - - - - -
Otros activos financicros a
valor
razonable con cambios en
pérdidas y ganancias - - - - - - - - -
Instrumentos de capital - - - - - - - - -
Activos disponibles para la
venta: - - - - - - 38.939,55 38.939,55 N/A
Otros instrumentos de 38.939,55 38.939,55
capital - - - - - - N/A
Inversiones crediticias: 35.591.326,97 110.053,58 528.072,50 - - - - 36.229.453,05
Crédito a intermediarios 35.591.326,97 94.519,55 19.907,83 35.705.754,35 1,18% (*)
financieros
Crédito a particulares - 15.534,03 508.164,67 - - - - 523.698,70 10% (**)
35.592.915,59 110.053,58 528.072,50 - - - 110.728,81[36.341.770,48
Pasivos financieros:
Deudas con intermediarios
Financieros 30.097,01 245.885,36 87.859,09 363.841,46 28,00%
= . - - (***)
Dcudas con particulares 533.301,42| 11.935.055,23| 11.833.085,28 - - - - 24.301.441,93 N/A
563.398,43| 12.180.940,59| 11.920.944,37 - - - - 24.665.283,39

(*) Corresponde al tipo de interés medio obtenido de las cuentas corrientes de la Sociedad durante el ejercicio 2014.

(**) Corresponde al tipo de interés medio aplicado a los saldos transitorios deudores de clientes durante el ejercicio 2014,

(***) Corresponde al tipo de interés medio que se aplicarfa en los descubiertos de las cuentas corrientes de la Sociedad durante el gjercicio 2014.

20. Gestion del riesgo

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. Asi podemos
afirmar que la principal actividad de la Sociedad es la Intermediacion Financiera, que a su vez se desarrolla en
diferentes planos: intervencion, contratacion, ejecucion y liquidacion. También, y a fin de rentabilizar parte de los
Recursos Propios, la Sociedad mantiene una Cartera Propia de Inversion.

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 ponderacién se muestra en el siguiente grafico y tabla

explicativa al 31 de diciembre de 2015y 2014:
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2015 2014

Tipo de riesgo Miles % Miles %

de Euros de Euros
Concentracion - - - -
Crédito 787 29% 1.170 39%
Operaciones 1.717 64% 1.739 58%
Mercado en cartera de negociacion 184 7% 114 4%
Total exigencia de recursos 2.688 3.023
Recursos propios computables 6.694 9.500
Cobertura de recursos sobre exigencias 249% 314%

Perfil de riesqos de BEKA Finance

La evolucion del negocio y de la rentabilidad de la Sociedad est4 condicionada por una serie de factores de
riesgo inherentes a las empresas de servicio de inversién, en general, y al Grupo al que pertenece, en particular.
A continuacién se describen los diferentes perfiles de riesgo a los que se encuentra expuestos:

a) Riesgo de crédito

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 exposicién y calidad del riesgo, adecuados a los distintos tipos de
riesgos.

b) Riesgo de concentracién

Como complemento al sistema de limites de riesgo de crédito debe existir un sistema de limites, cuyo objetivo es
evitar que se produzca una concentracion excesiva de un determinado activo en la cartera de las sociedades, y
que, por esta causa, su precio pueda verse negativamente afectado en caso de venta.

c) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se define como la pérdida potencial por causa de movimientos adversos en los precios de
los instrumentos financieros con los que las entidades financieras operan en los mercados financieros y de
valores.

El Consejo de Administracion de la entidad, aprueba la maxima exposicion al riesgo de mercado. El Comité de
Control de la entidad es el Organo en el que el Consejo de Administracién ha delegado la supervision y
seguimiento del riesgo de mercado.

El control del riesgo de mercado se basa en el sistema de limites de riesgo de mercado que se establecen en
funcion de dos medidas: tamafio de la posicion y pérdida maxima.

d) 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:
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- ldentificacién de los riesgos.

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

- Control y mitigacion.

e) 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 tamarfio de la emision.

f) Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés hace referencia a la probabilidad de pérdidas derivadas de una evolucién adversa en
los tipos de interés de mercado. Los cambios en los tipos de interés de mercado se trasladan con diferente
intensidad y rapidez al conjunto de activos y pasivos de la Sociedad de Valores, en funcién de los plazos en los
que se producen sus vencimientos y depreciaciones.

a) Oftros riesgos

La Sociedad de Valores se encuentra expuesta a Otros Riesgos que pueden producir una importante pérdida de
prestigio o del propio negocio, como consecuencia de diferentes actuaciones propias o de terceros. Los riesgos
mas destacados en este aspecto son el reputacional y el de negocio.

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, y el Director de Control
Interno y Cumplimiento son los maximos responsables del control y supervision de riesgos. El principal érgano
colegiado encargado de estas funciones es el Comité de Auditoria y Control, comité que se relne
bimensualmente

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 posiciones,
- Compromiso de la Alta Direccion.

La efectiva aplicacion de estos principios es realizada por la Direccion de Control Interno y Cumplimiento,
encargada, dentro de sus funcicnes y responsabilidades, de garantizar su conocimiento por parte de toda la
organizacién y vigilar su cumplimiento.

Al frente de cada division o 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.

El grupo de Directores de departamento y division se retnen periodicamente, junto con el Director General y

consejeros de la sociedad en el Comité de Direccion, principal érgano ejecutivo colegiado, encargado de la toma
de decisiones sobre gestion de riesgos y de la vigilancia continua de la solvencia de la Entidad. i‘

'g
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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 funcion de la actividad fundamental de la
Sociedad, la intermediacion y ejecucion de ordenes.

Aunque la Sociedad no otorga financiacion a clientes, existe el riesgo de que se produzcan saldos deudores por
liquidacion motivados por la facultad otorgada a distintos responsables de autorizar operaciones en descubierto
por contratacion. Adicionalmente, es necesario vigilar la liquidacién de la operativa de clientes institucionales.

Durante el ejercicio 2015 el Departamento de Control Interno y Cumplimiento ha supervisado el correcto
funcionamiento del sistema de autorizaciones, y se ha informado puntualmente al Director General y al Consejo
de Administracion de cualquier anomalia detectada en los procesos de liquidacion, cuya reconduccién ha sido,
en los pocos casos acaecidos durante el ejercicio, siempre satisfactoria.

Riesgo de Mercado

Se define este riesgo como la posibilidad de que movimientos adversos en los precios generen pérdidas
desproporcionadas en las posiciones propias de la Sociedad.

Incluye a su vez tres tipos de riesgo: el riesgo de cambio, como consecuencia de la variacion de tipos de cambio
de la moneda extranjera, el riesgo de interés como consecuencia de la variacién de los tipos de interés del
mercado y otros riesgos de precio atribuibies al propio emisor o bien a todo el mercado.

El control del riesgo de mercado se basa en un sistema de limites fijado en funcion de la exposicion maxima al
riesgo de mercado aprobada por el Consejo de Administracién de la Sociedad.

Para minimizar este riesgo, la Sociedad esta sometida a un doble control:

- Limites generales para la cartera de negociacion global.
- Limites mas detallados, y especificos para algunas delegaciones.

De la observacién de la operativa referente a este apartado durante el transcurso del afio 2015, no se
desprendieron circunstancias que hicieran aconsejable algun tipo de actuacion diferente de la efectuada.

En grandes lineas, la Sociedad se ha mantenido, por linea general, durante los dos Ultimos ejercicios por debajo

de los limites requeridos, y en los casos puntuales en que se han sobrepasado han sido aprobados por los
organos de direccion correspondientes.

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 control del riesgo operacional estd centralizado en la Direccion de Control Interno y Cumplimiento de la
Sociedad.

Este departamento da soporte a la Sociedad en la definicion y control del riesgo en sus distintas fases
(identificacién, evaluacion, seguimiento y control). La Sociedad sigue el método basico en la medicion de capital
regulatorio por riesgo operacional segtn los requerimientos de la normativa de solvencia aplicable.

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 combinacién de posiciones en estas
categorias.

El riesgo de concentracién 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: .
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- 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 asuncién de un excesivo
nivel de riesgo.

El Departamento de Control Interno y Cumplimiento y la Direccion Financiera controlaran la informacién contable
y de solvencia para detectar aquellas posiciones significativas no afianzadas o garantizadas.

En relacion con la contratacion y liquidacion de operaciones, tiene especial relevancia la cobertura del riesgo de
contraparte. Este riesgo, debido a su importancia en cuanto a la liquidacion diaria con Iberclear, esta cubierto

mediante un depdsito de 3.000.000 euros dispuestos de la linea de avales contratada con Bankia, S.A. por
10.000.000 de euros.

Otros riesgos:

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 diversificacién inadecuada de las inversiones de la
Sociedad, una falta de prevision en la liquidacion de operaciones para cartera propia o por un incumplimiento de
los clientes, especialmente los institucionales en la liquidacion de sus operaciones de despacho.

La forma de gestionar este riesgo se realiza fundamentalmente de cuatro maneras:

- Estimaciones diarias rigurosas realizadas por el Departamento Financiero, en funcion 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 diario de cumplimiento de limites de liquidez minima.

- A través del cuidadoso establecimiento de limites a la operativa de los clientes institucionales.

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.

La evolucidn de la liquidez en los ultimos cinco afios presenta una estabilidad importante.

Riesgo de tipo de interés

La Sociedad, fuera de la cartera de negociacion, no presenta partidas del activo, pasivo o fuera de balance que
estén o puedan estar sujetas a riesgo significativo por variacion en los tipos de interés.

Riesgo Reputacional

La Sociedad, a pesar de realizar una evaluacién continua de la situacién 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

La Sociedad opera con un nivel suficiente de recursos propios para cubrir los riesgos descritos en la Nota 20
anterior.
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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 gestién de riesgos y evaluacién de la suficiencia de capital propio se encuentra en el
Informe de Solvencia que puede ser consultado en nuestra pagina Web www.bekafinance.es.

La estrategia de gestion de los recursos propios esta instrumentada en diferentes carteras en funciéon de su
objetivo y del riesgo de las mismas.

Todas y cada una de ellas poseen sus correspondientes procedimientos, limites y controles establecidos al
objeto de preservar dicho capital.

Asi, el primer objetivo en la gestion del Capital es la preservacion del mismo como fuente de liquidez necesaria
que posibilite 1a realizacién de la principal operativa de la Sociedad, es decir la intermediacién por cuenta de
terceros; actividad muy exigente en este aspecto de la liquidez, ya que cuando los volimenes de intermediacion
son importantes su consecuencia es el elevado importe de las garantias exigidas por las camaras de registro,
compensacion y liquidacion de tales operaciones.

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 2015 y 2014:

a) Composicion del saldo
i. Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion a 31 de diciembre de 2015 y 2014 de esta rubrica es la siguiente:

Euros
2015 2014

Avales y garantias concedidas 8.825.472,76| 4.497.545,23
Futuros financieros comprados sobre valores y tipos de interés - -
Futuros financieros vendidos sobre valores y tipos de interés - -
Opciones de compra sobre valores y tipos de interés - -
8.825.472,76| 4.497.545,23

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 los principales compromisos y contingencias contraidos por la Sociedad, en
el curso normal de sus operaciones, eran avales obtenidos con el objeto de garantizar el cumplimiento de las
operaciones pendientes de liquidar en los mercados donde opera.

Con fecha 24 de julio de 2014, la Sociedad contratdé una péliza de cobertura de avales por importe de
10.000.000 de euros con Bankia, S.A. A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo dispuesto asciende a
3.000.000 de euros y se encuentra registrado en la cuenta “Cuentas de Riesgo y Compromiso — Avales y
garantias concedidas”.

Los ingresos obtenidos de los instrumentos de garantia, que no han sido significativos, se registran en el
capitulo “Comisiones Percibidas” de las cuentas de pérdidas y ganancias y se calculan aplicando el tipo
establecido en el contrato del que traen causa sobre el importe nominal de la garantia.
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ii. Oftras cuentas de orden

Seguidamente se muestra la composicion de esta ribrica al 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2015 2014
Depésito de titulos 508.554.699,27| 754.842.047,19
Otras cuentas de orden 49.189.237 54 44.634.485,42
557.743.936,81 799.476.532,61

b) Depdsito de titulos

c)

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el valor efectivo de los valores depositados por la Sociedad por cuenta
propia y por cuenta de sus clientes, que incluye las instituciones de inversion colectiva internacionales
comercializadas, se distribuyen en el siguiente desglose:

Euros \
2015 2014

Valores depositados por la Sociedad por cuenta propia 684.713,08 270.948,04
Valores depositados por la Sociedad por cuenta de sus clientes 507.869.986,19| 754.571.099,15
508.554.699,27| 754.842.047,19

Los ingresos obtenidos por deposito de valores durante los ejercicios 2015 y 2014 han ascendido a
683.166,19 y 663.773,62 euros, respectivamente, y se incluyen en el capitulo “Comisiones Percibidas” de las
cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 28).

Otras cuentas de orden

El saldo a 31 de diciembre de 2015 y 2014 registrado en la ribrica “Otras cuentas de orden — Otras cuentas”
corresponde basicamente a:

Euros
2015 2014

Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito
(Nota 13) 5.000.000,00{ 5.000.000,00
Qrdenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar | 13.183.709,67| 7.725.241,66
Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 7.652.350,89| 9.159.284,56
Otros 23.353.176,98| 22.749.959,20

49.189.237,54| 44.634.485,42
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23. Partes vinculadas

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

Adicionalmente a la informacién sobre miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccién incluida en
la Nota 4 anterior, el detalle de operaciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el

siguiente:
Euros
2015 2014

Activo: 30.000,00 3.955,53
Crédito a intermediarios financieros - 3.955,53
Participaciones (Nota 9) 30.000,00 -
Pasivo: - 112.610,00
Deudas con intermediarios financieros - 112.610,00
Pérdidas y ganancias:

Gastos 81.305,36 403.300,70
Otros gastos generales de administracion 81.305,36 7.096,20
Otras cargas de explotacion - 396.204,50
Ingresos 84.305,36 63.482,27
Comisiones percibidas 84.305,36 63.482,27
Cuentas de orden - -

Durante el ejercicio 2015 y 2014, las operaciones se han realizado, principalmente, con entidades
pertenecientes al Grupo Hacve Assets, Grupo al que pertenece la Sociedad (véase Nota 1).

b) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del concepto de
partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relacion comercial normal con
una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado, segin
proceda.

24. Departamento de Atencion al Cliente

Con fecha 4 de febrero de 2014 la Sociedad acordd suscribir un contrato de prestacion de servicios de
Atencion al cliente con una sociedad externa, GVC GAESCO, S.V., S.A.U. para que lleve a cabo los servicios de
atencion y resolucion de reclamaciones de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2015 y 2014 el departamento de Atencidén al Cliente recibi6 1 y 3 reclamaciones,
respectivamente, todas ellas relacionadas con operaciones y gestion de valores y todas fueron resueltas
favorablemente a la Sociedad en dichos ejercicios.

25. Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias comprende, fundamentaimente, 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 2015 y 2014:
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Euros
2015 2014
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 248.782,05| 415.304,40
Valores representativos de deuda 28,79 1.795,89
Crédito a particulares (Nota 8) 8.772,99 5.148,03
Productos de contratos de seguros vinculados a pensiones y ) 339 78
obligaciones similares (Nota 15) ’
Otros 212,23 2.517,85
257.796,06| 425.105,95

26. 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 explicitc 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 2015 y 2014 es:

‘ Euros
2015 2014
Deuda con intermediarios financieros (Nota 13) 11.294,78 4.144,67
Costes por intereses de los fondos de pensiones (Nota 15) - 336,72
11.294,78 4.481,39

27. _Rendimientos de instrumentos de capital

Incluye los dividendos y retribuciones de instrumentos de capital correspondientes a beneficios generados por
las entidades participadas con posterioridad a la adquisicion de la participacion.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias por carteras y por naturaleza de
los instrumentos financieros en los ejercicios 2015 y 2014:

Euros
2015 2014

Instrumentos de capital clasificados como:
Cartera de negociacién 237,79 -
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

237,79 -
Instrumentos de capital con la naturaleza de:
Acciones 237,79 -

237,79 -
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28.

Comisiones percibidas

29.

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio 2015 y 2014, 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: 2015 2014

Tramitacion y ejecucion de 6rdenes para compraventa de valores 7.922.119,40{ 6.732.545,06
Aseguramiento y colocacion de emisiones 1.173.837,99] 2.896.911,87
Comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva 126.390,73 147.883,42
Depésito y anotacion de valores (Nota 22) 683.166,19 663.773,62
Otras comisiones 924.061,82 910.661,58

10.829.576,13| 11.351.775,55

El saldo del epigrafe “Tramitacion y ejecucidn de érdenes para compraventa de valores” del cuadro anterior
corresponde a comisiones percibidas por la intermediacion de operaciones de renta fija, renta variable y
productos financieros derivados, tanto en mercados nacionales como internacionales.

El epigrafe “Otras comisiones” del cuadro anterior refleja principalmente el saldo de las comisiones obtenidas
por los acuerdos de colaboracion de asesoramiento y agente y proveedor de liquidez con diversas entidades,
llevanza del libro de registro de accionistas y otras comisiones de menor cuantia.

Comisiones satisfechas

30.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2015 y 2014 es
el siguiente:

Euros
2015 2014
Comisiones satisfechas a mercados y sistemas de compensacion y liquidacién 152.609,23] 138.849,68
Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades 1.181.790,51| 265.043,33
Avales correspondientes a la fianza colectiva al mercado - -
Otras comisiones 2.668,29 2.480,56
1.337.068,03| 406.373,57

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.

Resultados de operaciones financieras (neto)

Incluye el importe de los ajustes por valoracién 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.
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El desglose del saldo de este capltulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios
2015y 2014 adjunta, en funcién de la categoria y del origen de las partidas que lo conforman es:

Euros
2015 2014
Instrumentos financieros clasificados como:
Cartera de negociacion (Nota 7) 417.030,94 (81.944,29)
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Instrumentos financieros disponibles para la venta - -
Otros - -
417.030,94 (81.944,29)
Origen: |
Renta fija 466.438,79 (70.124,35)
Renta variable - (49.646,06) (17.707,82)
De acciones clasificadas como activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias - -
Resto de acciones (49.646,06) (17.707,82)
Derivados - 23821 5.887,88
Gestionados conjuntamente con activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias - -
Resto 238,21 5.887,88
417.030,94 (81.944,29)

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

operativa de cartera propia de la Sociedad.
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31. Diferencias de cambio

El desglose al 31 de diciembre de 2015 y 2014 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 Saldes 2015 2014

en Moneda Extranjera: Activos Pasivos Activos Pasivos
Saldos en corona sueca-
Tesoreria 162,92 - 163,45 -
Inversiones crediticias 31,63 - 30,41 -
Saldos en corona danesa-
Tesoreria 100,53 - 107,82 -
Inversiones crediticias 63,10 - 60,04 -
Saldos en corona franco suizo-
Tesoreria 266,18 - 17,74 -
Inversiones crediticias 8.101,09 - 7.560,42 -
Saldos en délar canadiense- |
Tesoreria 325,25 - 381,02 -
Inversiones crediticias 626,11 - 38.508,24 -
Saldos en dolar USA-
Tesoreria 343.697,54 - 224,03 -
Inversiones crediticias 38.417,34 - 734.372,46 -
Activos financieros disponibles para la venta - - 33.481,54 -
Saldos en libra esterlina-
Tesoreria 1.219,00 - 252,94 -
Inversiones crediticias 74.218,00 - 17.738,56 -
Saldos en libra corona noruega-
Tesoreria - - - -
Inversiones crediticias 448,15 - 193,90 -
Saldos en libra turca-
Tesoreria 147,85 - - -
Inversiones crediticias - - - -
Total saldos denominados en moneda extranjera 467.824,69 - 833.092,57 -

El importe de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado de los ejercicios 2015 y 2014, por clases de

instrumentos financieros es el siguiente:

Euros
2015 2014
Activos financieros - -
Inversiones crediticias 62.397,03 55.654,85
Otros 1.123,99 998,15
63.521,02 56.653,00
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32,

Gastos de personal

a) Composicion

La composicion de los gastos de personal de los ejercicios 2015 y 2014 es la siguiente:

Euros
2015 2014
Sueldos y salarios 5.139.749,261 4.671.799,62
Seguridad Social 921.787,91 884.559,63
Indemnizaciones (Nota 2-q) 1.853.122,72 41.873,49
Otros gastos de personal 542.317,99 635.862,01
8.456.977,88)  6.234.094,75

Al 31 de diciembre de 2015 la cuenta “Gastos de personal — Indemnizaciones” recoge las dotaciones del
gasto devengado por la Sociedad en concepto de indemnizaciones por despido, habiéndose satisfecho
1.139.487,61 euros a final del ejercicio (véase Nota 15) a quince miembros del personal de la Sociedad
(41.873,49 euros a tres miembros del personal de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014). La relacion
laboral entre los mencionados trabajadores y la Sociedad se saldé y finiquitd, previa indemnizacion,
mediante las correspondientes actas de conciliacidn entre partes (véanse Notas 2-q y 4).

b) Nimero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2015 y 2014 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

Numero de empleados
2015 2014
Altos Directivos 9 7
Mandos intermedios 12 10
Técnicos 52 52
Funcién Apoyo/ Auxiliares 2 2
75 71

El nimero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 distribuido por categorias
profesionales y género:

Ntmero de Empleados
2015 2014
Hombres Mujeres Hombres Mujeres

Altos Directivos 7 1 8 1
Mandos intermedios 8 4 7 2
Técnicos 33 10 36 17
Funcién Apoyo/Auxiliares - 2 - 2

48 17 51 22
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33. Gastos generales, otras cargas explotacion y dotaciones a provisiones (heto)

33.1. Gastos generales
a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Euros
2015 2014
Alquileres de inmuebles e instalaciones 362.701,05 355.264,89
Comunicaciones 303.767,16 234.526,64
Sistemas informaticos 2.120.874,45 2.010.028,46
Publicidad y propaganda 46.866,72 24.912,79
Suministros 93.626,45 74.406,82
Conservacion y reparacion 116.670,23 166.952,19
Otros servicios de profesionales independientes 390.606,21 170.441,22
Organos de gobierno (Nota 4) 236.041,67 159.578,78
Representacion y desplazamiento 216.187,23 198.065,00
Resto de gastos 280.554,66 276.934,16
Total gastos generales 4.167.895,83 3.671.110,95

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 “Sistemas Informaticos” se recogen, fundamentaimente, los gastos de
mantenimiento y reparacion de las aplicaciones informaticas de la Sociedad.

Los importes pendientes de pago al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 por todos estos conceptos se
registran en el capitulo “Resto de pasivos” de los balances adjuntos (véase Nota 12).

Al cierre del ejercicio 2015 y 2014 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 Valor Nominal
Cuotas minimas 2015 2014
Menos de un afio ( ¥) 275.903,32| 259.431,48
Entre uno y cinco afios 848.299,76 1 1.124.203,08
Mas de cinco afios - -
Total: 1.124.203,08 | 1.383.634,56

(*) Contratos renovables anuaimente por su importe nominal.
Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han registrado ingresos por cuotas contingentes.

En su posicién de arrendador, el Unico contrato de arrendamiento operativo que tiene la Sociedad al cierre
del ejercicio 2015 y 2014 es el alquiler de la sede social de BEKA Finance en la calle Marqués de
Villamagna, 3 de Madrid (véase Nota 1).
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b)

c)

Informacion 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 Disposicidn 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 Unica de la Resolucion anteriormente
mencionada, al ser éste el primer ejercicio de aplicacion de la misma, no se presenta informacion
comparativa.

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 23,56
Ratio de operaciones pagadas 22,75
Ratio de operaciones pendientes de pago 57,17

Euros
Total pagos realizados 6.178.858,81
Total pagos pendientes 149.068,63

Conforme a la Resolucién 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 consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Pasivos a Coste Amortizado - Deudas con particulares” del pasivo del balance de situacién.

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.

Otra informacion

Incluido en el saldo de la cuenta "Otros servicios de profesionales Independientes”, se recogen los
honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria de estas cuentas anuales, que
han ascendido a 37.818 y 37.444 euros en los ejercicios 2015 y 2014, respectivamente. Asimismo, dentro de
esta rubrica se incluyen los gastos correspondientes a otros servicios prestados por el auditor por otros
servicios profesionales de auditoria y revisién, y solicitados por organismos reguladores y supervisores por
importe de 27.324 y 27.324 euros en los ejercicios 2015 y 2014, respectivamente.

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.

|
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33.2. Otras cargas de explotacion

El desglose de los principales conceptos incluidos en esta ribrica de las cuentas de pérdidas y ganancias de
los ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Euros
2015 2014

Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones (Nota 1-h) 140.133,14 147.715,22
Aportaciones al Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria 1.000,00 -

(Nota 1-h)

Tasas CNMV 153.737,86 189.220,71
Otras cargas de explotacion 40.928,29 413,711,08
Otras cargas de explotacién 335.799,29 750.647,01
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Anexo

Informacién de BEKA Finance, Sociedad de Valores, S.A. para el cumplimiento
del articulo 191 bis. 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 ordenacién, supervision y
solvencia de entidades de crédito— (“Informe Anual de Empresas de Servicios
de Inversion”)

La presente informacién se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 191. 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 2014~ y la Disposicion transitoria decimosegunda de
la mencionada Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junic 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 IV) y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE.

a) Denominacion, naturaleza y ubicacion geografica 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 pablica de fecha 7 de julic 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 aprob6 el cambio de denominacion social a INVERBAN, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.
Posteriormente, la Junta General de Accionistas de la Sociedad, aprobd 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,
cambio su denominacion 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 modificacién 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 Comisién Nacional del
Mercado de Valores (“C.N.M.V.”) con el nimero 36, y es miembro de las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona y Valencia, asl como de LATIBEX, AIAF, MEFF R.V.

El domicilio social de la Sociedad se halla en Madrid, calle Marqués de Villamagna, n° 39, y su C.L.F. es A-
79203717,

Tal y como estabiecen 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 transmisidon de ordenes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos
financieros.

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

d) La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién con arreglo a los mandatos
conferidos por los clientes.
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e) La colocacién 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 vy demds servicios en relacién con fusiones y adquisiciones de
empresas.

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

e) La elaboracién de informes de inversiones y anélisis 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 inversién 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 Esparia.
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b) Volumen de negocio

El volumen de negocio de la Sociedad, en el ejercicio 2015, ha ascendido a 10.007.401,97 euros. En este
sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segun aparece en la cuenta de pérdidas
y ganancias de la Sociedad del ejercicio 2015.

¢) Ndmero de empleados a tiempo completo

Los 65 empleados con los que cuenta la Sociedad al cierre del ejercicio 2015, lo son a tiempo completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2015, asciende a
2.698.479,20 euros de pérdidas.

e) Impuestos sobre el resulitado

El impuesto sobre el resultado de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2015, asciende a 669.052,53 euros,
saldo deudor.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el ejercicio 2015 la Sociedad ha recibido subvenciones puntuales destinadas a la formacion de los
empleados.

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2015, calculado como el cociente entre su
beneficio neto del ejercicio 2015 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2015, es de -5,05%.

66




BEKA Finance, S.V,, S.A.
Informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

1. Contexto Econdémico y del Mercado en 2015

Contexto Econdémico

El ejercicio 2015 ha sido muy complicado para los mercados financieros. A pesar de la buena marcha de la
economia espafiola y de las principales areas geograficas mundiales como EEUU, Europa y China, la bolsa
espafiola presentd mucha volatilidad y finalmente un resultado negativo del -7% en el Ibex. Esta bajada comparé
con la subida del 9% de Francia y Alemania. La razon para el peor comportamiento de la bolsa espafiola, fue la
penalizacion por la presencia en Latam, la volatilidad en el sector financiero y en el sector de materias primas
como Arcelor o Repsol. Se materializé una politica monetaria muy agresiva por parte de los bancos centrales de
la UEM, el BCE, de Japén, de China e incluso la FED retrasé la subida de tipos que se esperaba, hasta sélo un
incremento testimonial en diciembre.

A nivel global, la principal razén para estos episodios de volatilidad fue el temor a que la ralentizacion de los
paises emergentes, materias primas, petroleo y la economia China (que redujo su crecimiento desde el 7,5% de
2014 al 6,9% en 2015), terminasen arrastrando a la economia global. De hecho varias organizaciones como el
FMI'y el Banco Mundial han revisado las previsiones de crecimiento del PIB mundial desde el entorno de 3,5%-
4% al 3%-3,3%.

A pesar de este contexto Espafia ha logrado durante este afio consolidar la recuperacion y situarse entre los
paises de la Zona Euro que mas crecen. Con el dato del PIB en el cuarto trimestre (0,7% trimestral y 3,2%
interanual), el crecimiento en el conjunto del afio se ha situado en el 3,5% (frente al +1,4% del afio anterior), lo
que supone el mejor aumento en siete afios.

Ademas de la buena marcha de la economia, lo mas destacable en Espafa ha sido el cambio politico estructural
que ha habido en Espafia, desde el 20 de diciembre. Por primera vez en la democracia, el gobierno tiene que
ser formado por la coalicion de partidos, ya que ninguno ha sacado votos suficientes para hacerlo en solitario.
Ante la imposibilidad de ello, parece que en verano habra nuevas elecciones. Esto ha penalizado los niveles de
rentabilidad de la deuda espafiola, que a pesar de la buena evolucion de la macro, ha cerrado 2015, con una
prima de riesgo de 160 pb, casi al mismo nivel de 2014,

Comportamiento de los Mercados

El Ibex-35 finalizd el ejercicio con una bajada del 7%, frente a las subidas de 2013 y 2014. El primer semestre
del afio fue muy positivo para la bolsa y se llego a alcanzar una revalorizacion del 10% al cierre del junio. Pero
en la segunda parte del afio la caida excesiva del precio del petrdleo, la devaluacion del yuan y las caidas de los
emergentes, hicieron que se perdieran todas las ganancias y se acabara en negativo.

Como hemos comentado, el balance del Ibex-35 en el afio fue peor que el de muchos de los mercados de
valores de nuestro entorno. Alemania (+9,6%), Francia (8,5%) y Reino Unido (-5%). Los mercado
norteamericanos tuvieron un comportamiento mixto: Dow Jones -2%) y Nasdag (+6%).

Desde el punto de vista de la negociacion, en ei afio 2015, ha continuado la tendencia de recuperacién del afio
anterior. La bolsa espafiola ha negociado en renta variable un volumen efectivo de 963.000 millones de euros,
un 8% mas que en 2014 (afio en el que crecid un 25%). A pesar de estos crecimientos, el volumen actual esta
alrededor de un 45% por debajo del maximo alcanzado en 2007.

2. Perspectivas Econdmicas y del Mercado para el afio 2016

Aunque los fundamentales econémicos y de las empresas apoyarian que la bolsa espafiola se comporte bien
durante el afio 2016, la volatilidad en el primer trimestre ha seguido y las pérdidas son de alrededor del 8% a
cierre de este informe. Los descensos no son so6lo tema domeéstico, ya que otras bolsas de la UEM y de otros
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mercados como el americano, también han cerrado el primer trimestre de 2016 con pérdidas que van desde el -
6% del Nasdaq al -9% de Alemania.

Las incertidumbres politicas pueden seguir generando episodios de fuerte volatilidad en el mercado tanto fuera
(el caso de EEUU también hay unas elecciones complicadas), como dentro de Espaiia.

Nuestra valoracion para la lbex-35 se sitGia alrededor los 11.500 puntos, que a los precios de cierre de 2015
suponen un potencial de revalorizacion del 30%.

3. Evolucidn de los negocios y de la situacién financiera de la Sociedad en 2015

El ejercicio 2015 ha sido el segundo ejercicio completo transcurrido desde la adquisicion de la Sociedad por
parte del Grupo GVC al Grupo Bankia. Los efectos que dicha operacién supusieron para la Sociedad se
resumen en la disminucion del margen financiero producido principalmente por la disminucion de los Recursos
Propios, una fuerte disminucion de las tarifas de intermediacion de la operativa proveniente del Grupo Bankia y
el incremento de determinados gastos consecuencia de la introduccién en 2014 de lineas de negocio adicionales
a las ya existentes.

A continuacion pasamos a detallar los hechos mas relevantes del ejercicio que acaba de terminar:

En primer lugar, el analisis de los mercados nos deja una evolucién negativa en la cotizacion del indice lbex 35
del 7,15%, pasando de los 10.279,5 puntos con los que cerr6 el ejercicio 2014 a los 9.544,20 puntos al cierre del
afio 2015.

Los volimenes de contratacion de BEKA Finance han disminuido en torno a un 2%, con un volumen total
efectivo intermediado por la Sociedad en 2015 de 40.431 millones de euros, frente a los 41.193 intermediados
en el ejercicio anterior.

En el Mercado Nacional, el incremento del 57% en la operativa por Cuenta Propia, que ha acabado el ejercicio
con 820 millones de euros de volumen, contrasta con el comportamiento de otros segmentos. El que mayor
volumen aporta continiia siendo el de las Operaciones Especiales con una cifra de 29.337 millones de euros, un
12% superior a la cifra obtenida en 2014. Por otro lado la operativa de Clientes Institucionales intermedio 2.039
millones de euros, casi un 10% menos que el ejercicio anterior. La operativa de Clientes No Residentes se ha
reducido 46% para quedarse en 464 millones de euros. Lo mismo ha sucedido con la cifra de volumen de
intermediacién de los Clientes Particulares, reduciéndose un 36% hasta los 1.018 millones de euros. Los
diferentes segmentos del Grupo Bankia también han sufrido un fuerte recorte quedando su intermediaron en
5.212 millones de euros, un 38% menos que el ejercicio 2014.

Por el contrario, el comportamiento en los Mercados Internaciones ha registrado un incremento en sus
volimenes de contratacion del 25% alcanzando los 1.520 millones de euros. La Operativa Internacional ha
supuesto un 4% de la cifra total de volumen de la Sociedad.

En los Mercados de Productos Derivados de Renta Variable (Contratos de Futuros y Opciones) la Sociedad de
Valores ha intermediado en el afio 2015 197.176 contratos frente a los 189.189 contratos intervenidos durante
2014,

La actividad de Comercializacion de Fondos de Inversion cierra el ejercicio 2015 con un patrimonio gestionado
de 13,4 millones de euros, 1,6 millones de euros menos que el patrimonio al cierre del afio pasado.
Practicamente la totalidad corresponden a fondos de inversién comercializados por la Gestora del Grupo Bankia,
si bien, en el ejercicio 2015, se ha iniciado la comercializacion de fondos de la Gestora del Grupo GVC y a través
de la plataforma de All Funds Bank.

La Cuenta de Resultados de la Sociedad presenta un resultado negativo que pasamos a analizar a continuacion:

Las Comisiones Brutas Percibidas alcanzan una cifra de 10.830 miles de euros, frente a los 11.352 miles de
euros de 2014, lo que supone un descenso del 4,6%. En términos netos, el resultante entre Comisiones
Percibidas y Comisiones Satisfechas se sitia en 9.493 miles de euros, un 13,3% inferior al registrado en 2014,
10.945 miles de euros. La principal aportacion a esta magnitud es la proveniente de los corretajes de
intermediacion en Mercados de Renta Variable alcanzando 6.380 miles de euros, un 2,8% superior a los 6.203
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miles de euros del pasado ejercicio. De esta cifra, un 77%, 4.902 miles de euros provienen del Mercado
Nacional y el resto, 23%, se obtienen de la operativa en los Mercados Internacionales.

Las comisiones obtenidas por la intermediacion de productos en los mercados de Derivados de Renta Variable
(Opciones y Futuros Financieros) han ascendido a 180 miles de euros, un 12% superior a los 161 miles de euros
obtenidos el pasado ejercicio. Por otro lado los ingresos provenientes de la comercializaciéon de Fondos de
Inversion se situaron al final del ejercicio en 126 miles de euros, un 14% menos que los 148 miles de euros
ingresados en 2014.

El Negocio de Renta Fija ha ingresado 663 miles de euros, ligeramente superior a los 658 miles registrados en el
ejercicio 2014.

El Negocio de Corporate Finance aporté 214 miles de euros, también por encima de las cifras registradas en el
gjercicio precedente por 183 miles de euros.

El Negocio de Corporate Advisory sumo 282 miles de euros, y finalmente Research ingresé 61 miles de euros,
ambos por debajo de la cifras del afio anterior.

Las cifras de estas nuevas lineas de negocio seguian aun lejos de lo esperado para el ejercicio 2015, si bien, se
espera que en 2016 incrementen su actividad y contribuyan a la mejora de la Cuenta de Resultados de la
Sociedad.

Las comisiones obtenidas por la Colocacién de Emisiones y Paquetes Accionariales muestran una reduccion del
52% en 2015 hasta llegar a 1.174 miles de euros. En 2014 reportaron ingresos en gran medida provenientes de
las colocaciones de Paquetes Accionariales de la antigua matriz de la Sociedad, asi como de las colocaciones
de emisoras en el MAB (Mercado Alternativo Bursatil) por importe de 2.436 miles de euros.

En lo referente al Margen Financiero la Sociedad ha obtenido 247 miles de euros, frente a los 421 miles de
euros del pasado ejercicio. Esta sensible merma se produce por la reduccion de recursos propios antes
mencionada y su consiguiente impacto en la rentabilizacion de saldos y adicionalmente por la notable reduccion
de los intereses de rentabilizacion de saldos retribuidos por todas las entidades financieras durante 2015. Las
plusvalias procedentes de la Cuenta Propia de la Sociedad arrojan un ROF (resultado de Operaciones
Financieras y diferencias de cambio) de 11 miles de euros, frente a los 42 miles de euros de 2014,
principalmente debidos a la notable limitacion de la operativa y por las plusvalias obtenidas en las posiciones de
divisas (especialmente dolares) de la sociedad.

En lo referente a los Gastos, durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha destinado 8.457 miles de euros a Gastos
de Personal frente a los 6.234 de 2014. El incremento se debe, principalmente a los importes destinados a
indemnizaciones en el ejercicio, que ascienden a 1,8 millones de euros y a que es el primer afio completo de
gasto de las personas que se incorporaron a la plantilla a lo largo del afio anterior. Los gastos Generales han
supuesto 4.168 miles de euros frente a los 3.671 gastados en 2014. El epigrafe de Amortizaciones recoge 450
miles de euros de gasto, 75 miles de euros menos que el pasado ejercicio.

Las Provisiones reflejan una recuperacion neta de 756 miles de euros en el ejercicio, con origen principalmente
en la recuperacion de dos provisiones una correspondiente a una reclamacion de un cliente resuelta
favorablemente para la Sociedad y otra correspondiente al fondo de estabilizacion y a la dotacién del impago de
una deuda comercial.

Teniendo en cuenta lo expuesto anteriormente, la Cuenta de Resultados de la Sociedad, arroja un resultado
negativo en el ejercicio de 2.698 miles de euros en comparaciéon con los 73 miles de euros de beneficio
registrados el afio anterior. El Resultado Neto pasa de 513 miles de euros positivos en 2014 a 2.029 miles de
euros negativos en 2015.

La Sociedad contintia con el trabajo iniciado el pasado ejercicio en lo referente a la generacion de sinergias con
el Grupo GVC (principal accionista de la Sociedad) en los aspectos mas relacionados con la inversion y los
gastos, en especial con los sistemas informaticos y el portal de internet. En este sentido, se continta con los
trabajos que permitan la desconexion de los servicios prestados por el Grupo Bankia, consiguiendo en el
ejercicio que acaba de terminar, la migracién de los servicios de telefonia, del centro de proceso de datos y del
centro de respaldo y el inicio de la migracién de los puestos de trabajo.
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En el negocio tradicional de BEKA Finance se han producido intervenciones durante el ejercicio en operaciones
corporativas, tales como: Ampliaciones de capital y salidas al MAB (NBI Bearings, LleidaNetwoks), ABB's (EDP,
HAVAS, REN, etc.) y otras operaciones como las Colocaciones de AENA, DOGI, Deuda de la Comunidad de
Madrid, Cerenis, Eltel, Asiakastieto o Europcar.

4. Politica de gestidn de riesqos 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. Asi podemos
afirmar que la principal actividad de la Sociedad es la Intermediacion Financiera, que a su vez se desarrolla en
diferentes planos: intervencion, contratacion, ejecucion y liquidacion. También, y a fin de rentabilizar parte de los
Recursos Propios, la Sociedad mantiene una Cartera Propia de Inversion.

Para explicar la exposicién 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 2015y 2014:

2015 2014

Tipo de riesgo Miles % Miles %

de Euros de Euros
Concentracion - - - -
Crédito 787 29% 1.170 39%
Operaciones 1.717 64% 1.739 58%
Mercado en cartera de negociacion 184 7% 114 4%
Total exigencia de recursos 2.688 3.023
Recursos propios computables 0.694 9.500
Cobertura de recursos sobre exigencias 249% 314%

Perfil de riesqgos de BEKA Finance

La evolucion del negocio y de la rentabilidad de BEKA Finance esta condicionada por una serie de factores de
riesgo inherentes a las empresas de servicio de inversion en general y al Grupo al que pertenece en particular. A
continuacion se describen los diferentes perfiles de riesgo a los que se encuentra expuestos:

a) Riesgo de crédito

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 pardmetros de exposicion y calidad del riesgo, adecuados a los distintos tipos de
riesgos.

b) Riesgo de concentracion

Como complemento al sistema de limites de riesgo de crédito debe existir un sistema de limites, cuyo objetivo es
evitar que se produzca una concentracion excesiva de un determinado activo en la cartera de las sociedades, y
que, por esta causa, su precio pueda verse negativamente afectado en caso de venta.
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¢) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se define como la pérdida potencial por causa de movimientos adversos en los precios de
los instrumentos financieros con los que las entidades financieras operan en los mercados financieros y de
valores.

El Consejo de Administracion de la entidad, aprueba la maxima exposicién al riesgo de mercado. El Comité de
Control de la entidad es el Organo en el que el Consejo de Administracién ha delegado la supervision y
seguimiento del riesgo de mercado.

El control del riesgo de mercado se basa en el sistema de limites de riesgo de mercado que se establecen en
funcion de dos medidas: tamafio de la posicion y pérdida maxima.

d) Riesgo operacional

El riesgo operacional es definido como el riesgo de pérdida resultante de una falta de adecuacién 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 vy 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.

e) Riesgo de liguidez

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.

f) Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés hace referencia a la probabilidad de pérdidas derivadas de una evolucién adversa en
los tipos de interés de mercado. Los cambios en los tipos de interés de mercado se trasladan con diferente
intensidad y rapidez al conjunto de activos y pasivos de la Sociedad de Valores, en funcién de los plazos en los
que se producen sus vencimientos y depreciaciones.

g) Otros riesgos

La Sociedad de Valores se encuentra expuesta a Otros Riesgos que pueden producir una importante pérdida de
prestigio o del propio negocio, como consecuencia de diferentes actuaciones propias o de terceros. Los riesgos
mas destacados en este aspecto son el reputacional y el de negocio.

Sistemas de gobierno, gestion y control de los riesgos

Con caracter general, la estructura de gobierno interno relativa a la gestién 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 Administracién de BEKA Finance, S.V., S.A., asi como el Director General de la Entidad, y el
Director de Control Interno y Cumplimiento son los maximos responsables def control y supervisién de riesgos.
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El principal 6rgano colegiado encargado de estas funciones es el Comité de Auditoria y Control, comité que se
reune bimensualmente

Los sistemas especificos de control de riesgos se articulan sobre la base de cuatro principios fundamentales:

- Visidn global en la gestion del riesgo,
- Delegacion de facultades,

- Seguimiento y control de posiciones,
- Compromiso de la Alta Direccion.

La efectiva aplicacion de estos principios es realizada por la Direccion de Control Interno y Cumplimiento,
encargada, dentro de sus funciones y responsabilidades, de garantizar su conocimiento por parte de toda la
organizacion y vigilar su cumplimiento.

Al frente de cada divisiobn o 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.

El grupo de Directores de departamento y divisién se retinen peridédicamente, junto con el Director General y
consejeros de la sociedad en el Comité de Direccion, principal érgano ejecutivo colegiado, encargado de la toma
de decisiones sobre gestion de riesgos y de la vigilancia continua de la solvencia de la Entidad.

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.

Aungue la Sociedad no otorga financiacién a clientes, existe el riesgo de que se produzcan saldos deudores por
liquidacion motivados por la facultad otorgada a distintos responsables de autorizar operaciones en descubierto
por contratacién. Adicionalmente, es necesario vigilar la liquidacion de la operativa de clientes institucionales.

Durante 2015 el Departamento de Control Interno y Cumplimiento ha supervisado el correcto funcionamiento del
sistema de autorizaciones, y se ha informado puntualmente al Director General y al Consejo de Administracion
de cualquier anomalia detectada en los procesos de liquidacion, cuya reconduccién ha sido, en los pocos casos
acaecidos durante el ejercicio, siempre satisfactoria.

Riesgo de Mercado

Se define este riesgo como la posibilidad de que movimientos adversos en los precios generen pérdidas
desproporcionadas en las posiciones propias de la Sociedad.

Incluye a su vez tres tipos de riesgo: el riesgo de cambio, como consecuencia de la variacion de tipos de cambio
de la moneda extranjera, el riesgo de interés como consecuencia de la variacion de los tipos de interés del
mercado y otros riesgos de precio atribuibles al propio emisor o bien a todo el mercado.

El control del riesgo de mercado se basa en un sistema de limites fijado en funcién de la exposicion maxima al
riesgo de mercado aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad.

Para minimizar este riesgo, la Sociedad estd sometida a un doble control:

. Limites generales para la cartera de negociacién global
. Limites mas detallados, y especificos para algunas delegaciones.

De la observacion de la operativa referente a este apartado durante el transcurso del afic 2015, no se
desprendieron circunstancias que hicieran aconsejable algun tipo de actuacion diferente de la efectuada.

En grandes lineas, la Sociedad se ha mantenido, por linea general, durante los dos Ultimos ejercicios por debajo

de los limites requeridos, y en los casos puntuales en que se han sobrepasado han sido aprobados por los
organos de direccion correspondientes.
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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 control del riesgo operacional esta centralizado en la Direccion de Control Interno y Cumplimiento de BEKA
Finance.

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

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 Direccién 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 asunciéon de un excesivo

nivel de riesgo.

El Departamento de Control Interno y Cumplimiento y la Direccion Financiera controlaran la informacion contable
y de solvencia para detectar aquellas posiciones significativas no afianzadas o garantizadas.

En relacion con la contratacion y liquidacion de operaciones, tiene especial relevancia la cobertura del riesgo de
contraparte. Este riesgo, debido a su importancia en cuanto a la liquidacién diaria con Iberclear, esta cubierto
mediante un depdsito de 3.000.000 euros dispuestos de la linea de avales contratada con Bankia, S.A. por
10.000.000 de euros.

Otros riesgos:

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 liquidacién de operaciones para cartera propia o por un incumplimiento de
los clientes, especialmente los institucionales en la liquidacion de sus operaciones de despacho.

La forma de gestionar este riesgo se realiza fundamentalmente de cuatro maneras:

. El control del riesgo de liquidez de mercado.
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. Estimaciones diarias rigurosas realizadas por el Departamento Financiero, en funcion 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 diario de cumplimiento de limites de liquidez minima.

¢ Através del cuidadoso establecimiento de limites a la operativa de los clientes institucionales.

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.

La evolucion de la liquidez en los Ultimos cinco afios presenta una estabilidad importante.

Riesgo de tipo de interés

La Sociedad, fuera de la cartera de negociacion, no presenta partidas del activo, pasivo o fuera de balance que
estén o puedan estar sujetas a riesgo significativo por variacion en los tipos de interés.

Riesgo Reputacional

La Sociedad, a pesar de realizar una evaluacion continua de la situacion del negocio desde el punto de vista de
la asuncion 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. Informacidén sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» 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 33 de
la memoria de las cuentas anuales adjunta.

8. Otra informacién

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

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad no ha adquirido acciones propias.

Adicionalmente, la informacién sobre hechos posteriores se encuentra contenida en las Notas de la memoria
adjunta integrante de las cuentas anuales.
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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 2015, asi como el Informe de Gestion y la Propuesta de aplicacion de
resultados del ejercicio 2015 tal y como figuran en este documento, que fue examinado en el Consejo de
Administracion, en sesion del dia 22 de marzo de 2016, y que serd sometido a la Junta de Accionistas de la

Sociedad.
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Fdo.: General de Valores y Cambios, S.A.
N.LF.: A-08839300

N

Fdo.: Norton One, S.L.
N.LF.: B-65280752

Representada por D. Joan Hortala i Arau Representada por D. Joan Hortala Vallvé

A/’{Qf:”ng“'Q“fi%:ﬁ/fz’

Fdo.: In\;érsiones Alqueria, S.L.
N.LF.: B-84881846
Representada por D. José Ramon Esteruelas Hernandez
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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, ¢l Informe de Gestién y la Propuesta de Aplicacién de Resultados
correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad se componen de 75 paginas numeradas correlativamente de la
1 ala 75, ambas inclusive, debidamente selladas y firmadas por el Secretario del Consejo de Administracion.

Madrid, 22 de marzo de 2016.

Fdo. D. Luis Cazorla Gonzéalez — Serrano

Secretario no consejero del Consejo de Administracion

76




