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TR HOTEL JARDIN DEL MAR, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL PRIMER SEMESTRE
DEL EJERCICIO 2020

1.- SITUACION DE LA ENTIDAD:

1.1 Estructura organizativa:

La Sociedad sera administrada, representada y gestionada por un Consejo de
Administracion integrado por un nimero minimo de cuatro (4) y un maximo de quince
(15) Consejeros, que seran designados por acuerdo de la Junta General.

El poder de representacion corresponde al Consejo de Administracion, que lo ejercera
colegiadamente.

Los Administradores ejerceran su cargo durante el plazo de cuatro (4) afios, pudiendo
ser reelegidos, una o0 mas veces, por periodos de igual duracion.

Vencido el plazo, el nombramiento caducara cuando se haya celebrado la siguiente
Junta General o haya transcurrido el término legal para la celebracion de la Junta
General Ordinaria.

No obstante, los administradores podran ser separados de su cargo en cualquier
momento por la Junta General.

1.2 Funcionamiento:

1.2.1 Composicion.
El Consejo de Administracion elegiré de su seno un Presidente, asi como un Secretario.
El Secretario podra ser no Consejero.
El presidente es el maximo responsable del eficaz funcionamiento del consejo de
administracion y le corresponden las facultades otorgadas por la ley, los estatutos
sociales y el reglamento del consejo de administracion, y sin perjuicio de las especificas
disposiciones vigentes, el Presidente del Consejo estara facultado para la elevacion a

instrumento publico de los acuerdos sociales.

El cargo de presidente del consejo de administracion podrd recaer en un consejero
ejecutivo. En este caso, la designacion del presidente requerira el voto favorable de los
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dos tercios de los miembros del consejo de administracion.

En caso de que el presidente tenga la condicion de consejero ejecutivo, el consejo de
administracion, con la abstencion de los consejeros ejecutivos, deberd nombrar
necesariamente a un consejero coordinador entre los consejeros independientes, que
estara especialmente facultado para solicitar la convocatoria del consejo de
administracion o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia de un consejo ya
convocado, coordinar y reunir a los consejeros no ejecutivos y dirigir, en su caso, la
evaluacion periddica del presidente del consejo de administracion.

El nombramiento y cese del Secretario del Consejo serd informado por la Comisién de
Nombramientos, en su caso, y aprobado por el Consejo en pleno, conforme al
procedimiento establecido en el Reglamento del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion podra también nombrar potestativamente a uno o varios
Vicepresidentes, a los que asignara un namero de orden, en caso de ser varios, y un
Vicesecretario, que podra ser no consejero.

1.2.2. Convocatoria.

La convocatoria del Consejo corresponde a su Presidente, quien ejercera dicha facultad
siempre que lo exijan las necesidades y conveniencias de la Sociedad y tantas veces
como fuera necesario, a su juicio, para que el Consejo de Administracion pueda
desempefiar con eficacia sus funciones. Asimismo, deberd convocar necesariamente el
Consejo de Administracion para que se retna una vez al afio dentro del primer trimestre
del ejercicio social, al objeto de formular las cuentas anuales, el informe de gestion y la
propuesta de aplicacién de resultados del ejercicio social anterior.

El Presidente convocard asimismo el Consejo, cuando lo soliciten al menos dos (2)
Consejeros, en cuyo caso debera convocarlo para ser celebrado dentro de los treinta (30)
dias siguientes a la peticion. En caso de que el Presidente no atendiera dicha peticion,
estara facultado para convocar formalmente el Consejo cualquier Consejero. Asimismo,
el Presidente debera incluir en la convocatoria del Consejo de Administracion aquellos
puntos del orden del dia que soliciten al menos dos (2) Consejeros, en los términos que
se regulen en el Reglamento del Consejo de Administracion.

El Reglamento del Consejo de Administracion podra, en su caso, otorgar la facultad de
convocar el Consejo de Administracion a otros Consejeros en casos extraordinarios, en
los términos y condiciones que en aquél se determinen.

La convocatoria se enviara por el Presidente, o por delegacion de éste, por el Secretario,
mediante correo ordinario o electrénico dirigido a cada Consejero y remitido al
domicilio, teléfono o direccion de correo electronico a tal fin designado por cada uno de
ello, con cinco (5) dias de antelacion a la fecha de la reunion; en dicha convocatoria se
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indicara el dia, hora y lugar de la reunién y a la misma se acompafiara toda la
informacion y documentacion que proceda y se encuentre disponible en relacion con los
puntos del orden del dia. Salvo acuerdo unanime en contrario, el lugar de la reunion se
fijara en el municipio correspondiente al domicilio de la Sociedad. Si el Presidente
apreciara la concurrencia de circunstancias extraordinarias y urgentes que asi lo
requieran, podra convocar el Consejo con una antelacion inferior a la ordinaria, que no
sera inferior a cuarenta y ocho (48) horas antes de la fecha y hora prevista para la
reunion.

1.2.3. Constitucion

El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran a la reunion, presentes o
representados, la mayoria de sus componentes.

Podran participar en las reuniones Consejeros que se encuentren en lugares distintos de
aquel en que se celebra el Consejo, siempre y cuando lo hagan a través de medios
audiovisuales, telefonicos o telematicos que garanticen de un modo suficiente y
adecuado la comunicacion reciproca completa y en tiempo real, y por tanto, la unidad
del acto.

1.2.4. Representacion.

Los consejeros deben asistir personalmente a las sesiones que se celebren; no obstante
podran delegar su representacion en otro consejero.

Los consejeros no ejecutivos solo podran hacerlo en otro no ejecutivo. La
representacion se conferira por escrito y con caracter especial para cada sesion,
mediante carta dirigida al Presidente.

1.2.5. Forma de deliberar y tomar acuerdos.

Todos los Consejeros tendran derecho a manifestarse sobre cada uno de los asuntos a
tratar, sin perjuicio de que corresponde al Presidente el otorgamiento de la palabra y la
determinacion de la duracion de las intervenciones.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los Consejeros concurrentes a la
sesion, salvo disposicién legal especifica. EI voto del Presidente sera dirimente en caso
de empate en las votaciones.

La votacién por escrito y sin sesion serd igualmente valida siempre que ningun
Consejero se oponga a este procedimiento.
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1.2.6. Derecho de informacion de los Consejeros.

Cualquier Consejero podra recabar al Presidente del Consejo de Administracion la
informacion adicional que juzgue precisa sobre los asuntos de la competencia del
Consejo, debiendo éste atender dicha solicitud.

Asimismo, los Consejeros de la Sociedad tendran derecho a obtener de ésta el
asesoramiento preciso para el cumplimiento de sus funciones, debiendo arbitrar ésta los
mecanismos adecuados para el ejercicio de dicho derecho.

1.27. Acta.

Las discusiones y acuerdos del Consejo se llevaran a un libro de actas. Las actas seran
aprobadas por el propio érgano, al final de la reunion o en la siguiente; también podran
ser aprobadas por el Presidente y el Secretario, dentro del plazo de siete (7) dias desde
la celebracién de la reunion del Consejo, siempre que asi lo hubieren autorizado por
unanimidad los Consejeros concurrentes a la misma. Las actas han de ser firmadas por
el Presidente y el Secretario del Consejo.

1.2.8. Delegacion de facultades.

El Consejo de Administracion, cumpliendo con lo establecido en el articulo 249 de la
Ley de Sociedades de Capital, podra designar de entre sus miembros a uno o varios
Consejeros delegados o comisiones ejecutivas, estableciendo el contenido, los limites y
las modalidades de delegacion, pudiendo delegar en ellos, total o parcialmente, con
caracter temporal o permanente, todas las facultades que no sean indelegables conforme
alaLey.

El Consejo de Administracién podra delegar también con carécter permanente, sus
facultades representativas en uno 0 mas Consejeros, determinando, si son varios, si han
de actuar conjuntamente o pueden hacerlo por separado.

La delegacion permanente de alguna facultad del Consejo en la comision ejecutiva o en
el Consejero delegado y la designacion de los Consejeros que hayan de ocupar tales
cargos requerira para su validez el voto favorable de las dos terceras partes de los
componentes del Consejo y no producird efecto alguno hasta su inscripcion en el
Registro Mercantil.

Cuando un miembro del Consejo sea nombrado Consejero delegado o se le atribuyan
funciones ejecutivas en virtud de otro titulo, serd necesario que se celebre un contrato
entre este y la sociedad que debera ser aprobado previamente por el Consejo con el voto
favorable de las dos terceras partes de sus miembros. EI Consejero afectado debera
abstenerse de asistir a la deliberacion y de participar en la votacion. El contrato
aprobado debera incorporarse como anexo al acta de la sesion.
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En el contrato se detallardn todos los conceptos por los que pueda obtener una
retribucién por el desempefio de funciones ejecutivas, incluyendo, en su caso, la
eventual indemnizacién por cese anticipado en dichas funciones y las cantidades a
abonar por la sociedad en concepto de primas de seguro o de contribucién a sistemas de
ahorro. El Consejero no podrd percibir retribucion alguna por el desempefio de
funciones ejecutivas cuyas cantidades o conceptos no estén previstos en ese contrato. El
contrato debera ser conforme con la politica de retribuciones aprobada, en su caso, por
la junta general.

No podran ser objeto de delegacion aquellas facultades legal o estatutariamente
reservadas al exclusivo conocimiento del Consejo, ni aquellas otras necesarias para un
responsable ejercicio de su funcion bésica de supervision y control.

No obstante lo anterior, se reservan al conocimiento directo del Consejo de
Administracion, con caracter indelegable, las siguientes funciones:

a) La supervision del efectivo funcionamiento de las comisiones que hubiera
constituido y de la actuacion de los 6rganos delegados y de los directivos que
hubiera designado.

b) La determinacion de las politicas y estrategias generales de la Sociedad.

c) La autorizacién o dispensa de las obligaciones derivadas del deber de lealtad
conforme a lo dispuesto legalmente.

d) Su propia organizacién y funcionamiento.
e) La formulacion de las cuentas anuales y su presentacion a la Junta General.

f) La formulacion de cualquier clase de informe exigido por la ley al Consejo de
Administracion siempre y cuando la operacion a que se refiere el informe no
pueda ser delegada.

g) El nombramiento y destitucion de los Consejeros Delegados de la Sociedad,
asi como el establecimiento de las condiciones de su contrato.

h) El nombramiento y destitucion de los directivos que tuvieran dependencia
directa del Consejo o de alguno de sus miembros, asi como el establecimiento de
las condiciones basicas de sus contratos, incluyendo su retribucion.

i) Las decisiones relativas a la remuneracion de los consejeros, dentro del marco
estatutario y, en su caso, de la politica de remuneraciones aprobada por la Junta
General.
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J) La convocatoria de la Junta General de Accionistas y la elaboracién del orden
del diay la propuesta de acuerdos.

k) La politica relativa a las acciones propias.

I) Las facultades que la Junta General hubiera delegado en el Consejo de
Administracion, salvo que hubiera sido expresamente autorizado por ella para
subdelegarlas.

m) La aprobacién del plan estratégico o de negocio, los objetivos de gestion y
presupuesto anuales, la politica de inversiones y de financiacion, la politica de
responsabilidad social corporativa y la politica de dividendos.

n) La determinacion de la politica de control y gestion de riesgos, incluidos los
fiscales, y la supervision de los sistemas internos de informacion y control.

0) La determinacién de la politica de gobierno corporativo de la Sociedad y del
grupo del que sea entidad dominante; su organizacion y funcionamiento y, en
particular, la aprobacion y modificacion de su propio reglamento.

p) La aprobacion de la informacion financiera que, por su condicién de cotizada,
deba hacer pablica la Sociedad peridédicamente.

g) La definicion de la estructura del grupo de sociedades del que la Sociedad sea
entidad dominante.

r) La aprobacion de las inversiones u operaciones de todo tipo que por su
elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan caracter estratégico o
especial riesgo fiscal, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General.

s) La aprobacion de la creacidn o adquisicidn de participaciones en entidades de
propdsito especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la
consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran
menoscabar la transparencia de la sociedad y su grupo.

t) La aprobacion, previo informe de la comision de auditoria, de las operaciones
que la sociedad o sociedades de su grupo realicen con consejeros, en los
términos legalmente previstos, o con accionistas titulares, de forma individual o
concertadamente con otros, de una participacion significativa, incluyendo
accionistas representados en el consejo de administracion de la sociedad o de
otras sociedades que formen parte del mismo grupo o con personas a ellos
vinculadas. Los consejeros afectados o que representen o estén vinculados a los
accionistas afectados deberan abstenerse de participar en la deliberacion y
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votacion del acuerdo en cuestion. EI Reglamento del Consejo de Administracion
regulard, de acuerdo con lo legalmente previsto, aquellas transacciones para las
cuales no seré precisa esta aprobacion.

u) La determinacion de la estrategia fiscal de la Sociedad.

2. EVOLUCION Y RESULTADO DE LOS NEGOCIOS

2.1 Evolucion del negocio de la sociedad

B o 0
** PERDIDAS Y GANANCIAS ** 12550'\/' 12§ng
en miles de euros

A) OPERACIONES CONTINUADAS

1. Importe neto de la cifra de negocios -27 969
4. Aprovisionamientos -2 -78
5. Otros ingresos de explotacion 76 0
6. Gastos de personal -177 -498
7. Otros gastos de explotacion -144 -382
8. Amortizacién del inmovilizado -7 -10
9. Deterioro y resultados por enajenaciones y otros 0 0
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+2+3+4+5+6+7+8+9+1 -281 1
12. Ingresos financieros 0 1
13. Gastos financieros 0 0
A.2) RESULTADO FINANCIERO (12+13+14+15+16) 0 1
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2) -281 2
17. Impuestos sobre beneficios 0 0
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO -281 2

El Impacto del COVID19 en el negocio de la Sociedad ha sido de tal magnitud que
desvirttia cualquier posible comparacion con un semestre “normal” de cualquier
ejercicio anterior. Por este motivo, s6lo podemos analizar dicho impacto en el Resultado
del periodo sin poder comparar las cifras con otros periodos ya que no ha habido en la
serie historica ningin momento similar.

La sociedad se vio imposibilitada a reanudar su actividad como lo venia haciendo en
ejercicios anteriores en los meses de primavera. Primero por causas legislativas ya que
desde las autoridades sanitarias del gobierno central se prohibié la apertura de
establecimientos hoteleros que no tuvieran finalidades “sanitarias” y, en un segundo
momento, por causas economicas, las restricciones a la movilidad, nacionales e
internacionales, las medidas coercitivas establecidas por gobiernos de los paises de
origen de los turistas internacionales como cuarentenas de retorno o recomendaciones
negativas a viajar a Espafia, supusieron, en la practica, la desaparicion de los clientes,
tanto a nivel individual como de los grandes operadores turisticos.

Esta situacion llevé a la Sociedad a tomar varias decisiones, algunas de las que ya
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fueron comunicadas a la CNMV como hechos relevantes y publicadas del mismo modo
en la WEB de la Sociedad.

Principalmente las decisiones adoptadas fueron tres, en primer lugar acoger al 100% de
la plantilla a un ERTE por fuerza mayor para proteger a los trabajadores de la mejor
manera posible ante la situacion de imposibilidad de reanudar la actividad de la manera
habitual. Esta decision, ademas de salvaguardar los puestos de trabajo de la plantilla,
permitio un ahorro significativo en costes de personal.

En segundo lugar retrasar la apertura del establecimiento hasta que la demanda de
clientes fuera lo suficientemente alta y estable como para superar el punto econémico en
que la pérdida por permanecer cerrado fuera superior a la pérdida previsible en caso de
apertura, lo que no sucedié en el primer semestre. La situacion de la demanda
evolucionaba casi diariamente con noticias cada vez peores que las anteriores, aun asi la
sociedad estuvo siempre atenta al mercado, intentando varias veces la reapertura y
descartdndola para mas adelante ante el desplome de las nuevas reservas y la
cancelacion masiva de las anotadas en el book del hotel.

La ultima decision significativa fue acudir a los mercados financieros en busca de
financiacion de los costes fijos de la estructura en un periodo de cierre y con un
horizonte incierto. A pesar de que consideramos que la empresa disponia y dispone de
suficiente liquidez para encarar la crisis, el andlisis de la sensacion creciente de
incertidumbre sobre la evolucion y duracion de la pandemia y de sus consecuencias
econdmicas y de la oportunidad de acudir a una fuente de financiacion en condiciones
ventajosas como han sido las Lineas ICO habilitadas por el gobierno central, terminaron
por decantar a la direccion de la sociedad para solicitar dicha financiacion. Dicha
solicitud fue atendida a través de la entidad financiera Bankinter plasméandose en un
préstamo ICO de un nominal de 434.398,83 euros a cinco afios con un afio inicial de
carencia de amortizacion de capital, a interés variable a partir del primer afio del
EURIBOR a 12 meses mas un diferencial de 2, 03 puntos. La sociedad entendi6 que el
coste financiero econdmico de disponer de esta financiacion era completamente
asumible a pesar de no ser necesaria a corto plazo, en principio.

Por los motivos expuestos la sociedad no ha tenido ingresos a lo largo del periodo
analizado, la cifra negativa del importe neto de la cifra de negocios se corresponde con
algunos abonos pequefios de facturas del ejercicio anterior y, sobretodo, con el prorrateo
de la prevision de los rappels de ventas del ejercicio.

Los “otros ingresos de explotacion” se corresponden con la contabilizacion siguiendo
las instrucciones del ICAC de la parte exonerada de las cuotas de seguridad social por
estar acogidos a un ERTE de fuerza mayor como ingresos por subvenciones mientras
gue se recoge como gasto corriente segun su naturaleza habitual el mismo importe
subvencionado.

Evidentemente el resto de gastos corrientes son muy inferiores a los habituales al
permanecer el establecimiento cerrado, a pesar de lo cual no se pueden suprimir en su
totalidad los costes de mantenimiento del inmueble, los suministros basicos e incluso
incurrir en ciertos costes por mantener la busqueda activa de clientes.

También se han dotado provisiones por deterioro de clientes por 22 miles de euros por
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la quiebra de alguno de ellos (TUI UK, TUI Sverige, Shers Tourism y Viajes de la Luz).

Todo lo cual ha llevado a un resultado negativo de -281 miles de euros que entendemos
debe su origen a la pandemia que nos afecta gravemente y que se vera corregido en
cuanto la situacion tienda a normalizarse.

2.2. Medio ambiente

Las instalaciones de la entidad estan adaptadas a la normativa vigente en cuanto a la
proteccion y mejora del medio ambiente. La Sociedad no tiene activos de importancia ni
ha incurrido en gastos relevantes destinados a la minimizacién del impacto
medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y
mejora del medio ambiente.

2.3 Personal

La Sociedad en virtud del Convenio Colectivo vigente, tiene contraido con sus
empleados un compromiso de satisfacer un premio de vinculacion en el momento de en
que se produzca la desvinculacion laboral del trabajador, siempre que la permanencia en
la empresa haya sido como minimo de 15 afios. Dicho premio consiste en una
aportacion en metalico equivalente a un numero a estipulado de mensualidades que se
fija en funcién de dos variables, la edad del trabajador cuando se produce la extincién
de la relacion laboral y el nimero de afios de servicio a la empresa.

Dicho compromiso se encuentra parcialmente exteriorizado mediante pélizas colectivas
suscritas con una compafiia de seguros. Desde el ejercicio 2012 la sociedad, en base a
distintas respuestas publicadas por la Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones y con el asesoramiento de su Correduria, dado que no existe obligatoriedad
legal de exteriorizar las tales aportaciones, ha decido cambiar el criterio que aplicado
hasta dicha fecha, de manera que se mantiene lo hasta ahora aportado en la compafiia de
seguros como un fondo de inversidn que cubra parcialmente dichos premios, ademas de
seguir imputando desde ahora a los resultados del ejercicio con cargo a Fondos Propios
la parte proporcional que se devengue y sea imputable a cada ejercicio.

La evolucién del volumen de la plantilla es muy estable, asi, a pesar de lo ya narrado
sobre los efectos del COVID19 al acogerse la sociedad a un ERTE por fuerza mayor los
puestos de trabajo fijo y fijos discontinuos se han mantenido en 23 trabajadores,
desapareciendo lamentablemente la posibilidad de contratar a trabajadores eventuales
que atienden los picos de actividad.

Total Empresa 30/06/2020

Descripcion Fijos Eventuales Total

Trabajadores en Alta al Inicio : 6 : 0 : 6
Altas durante el periodo : 38, 0, 38
Bajas durante el periodo : 5 : 0 : 5
Trabajadores en Alta al Final ] 39, 0. 39
Plantilla media discapacitados >0=33% : 0 : 0 : 0
Plantilla media Total : 22,70 ; 0! 22,70
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Total Empresa 31/12/2019

Descripcion Fijos Eventuales Total

Trabajadores en Alta al Inicio : 5 : 0 : 5
Altas durante el periodo : 36 : 24 : 60
Bajas durante el periodo : 36| 24! 60
Trabajadores en Alta al Final : 5 0, 5
Plantilla media Total : 23,46 : 8,74 : 32,20

Total Empresa 30/06/2019

Descripcion Fijos Eventuales Total

Trabajadores en Alta al Inicio | 5 | 0 | 5
Altas durante el periodo | 30 | 20 | 50
Bajas durante el periodo : 2l 4, 6
Trabajadores en Alta al Final | 331} 16, 49
Plantilla media discapacitados >0=33% : 0 | 0 : 0
Plantilla media Total 1 21,80 7,51 29,31

Total Empresa 31/12/2018

Descripcion Fijos Eventuales Total

Trabajadores en Alta al Inicio 5 0 5
Altas durante el periodo 33 19 52
Bajas durante el periodo 33 19 52
Trabajadores en Alta al Final 5 0 5
Plantilla media discapacitados >0=33% 0,64 0 0,64
Plantilla media Total 25,54 8,89 34,43

Ademas, la distribucion entre hombres y mujeres ademas de ser practicamente paritaria
también se ha mantenido estable respecto a anteriores ejercicios.

Ejercicio | 30/06/2020 2019 2018 2017 2016
PLANTILLA MEDIA 23 32 34 34 33
Hombres 14 19 19 18 19
Mujeres 9 13 15 16 14

3.- LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

3.1 Liquidez y recursos de capital

La sociedad se financiaba integramente con los recursos generados por su actividad
hasta que, como hemos explicado, ha obtenido un préstamo ICO, lo que le ha supuesto
a cierre del periodo analizado un remante de tesoreria de 2.020 mil euros, 1.586 mil
euros si no se hubiera obtenido la financiacién exterior (1.527 mil al cierre del mismo

10



Informe de Gestion de TR Hotel Jardin del Mar, S.A. — Primer semestre del Ejercicio 2020

periodo del ejercicio anterior) y, por Gltimo, en este periodo no se ha renovado la linea
de crédito a corto plazo que tenia concedida a una sociedad vinculada y con gran
solvencia y que arrojaba un saldo a 30 de junio de 2019 de 607 miles de euros.

A pesar del horizonte incierto la sociedad no espera tener dificultades de liquidez
gracias a sus propios recursos y a los recursos de terceros obtenidos.
3.2 Andlisis de obligaciones contractuales y operaciones fuera de balance.

La sociedad no tiene compromisos firmados, mas alla de los contratos operativos o
comerciales, que le supongan riesgos o desembolsos extraordinarios o relevantes.

Asi mismo, la sociedad tampoco tiene compromisos firmados de adquisicion de activos.

Por ultimo, la sociedad si tiene previsto llevar a cabo pequefios trabajos de reparacion,
conservacion y mantenimiento, bien con personal propio o bien mediante la
contratacion de profesionales externos y que, si bien individualmente no sean
significativos, en su conjunto si podrian alcanzar una cifra algo relevante. Durante este
periodo de cierre dichos trabajos se han reducido a lo estrictamente necesario.

4.- PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diferentes tipos de riesgos, destacando
fundamentalmente los riesgos operativos, los riesgos de mercado, de crédito y de
liquidez.

4.1 Riesgos operativos
e Riesgo regulatorio

La sociedad, al igual que el resto de operadores econdmicos esta expuesta a los cambios
en la normativa, tanto en sus distintos niveles territoriales (local, autonémico o
nacional) como en sus distintas facetas (mercantil, tributario, medioambiental,
habitacional,...). Este riesgo puede estar mas incrementado Ultimamente por la volatil y
cambiante situacion politica en las distintas administraciones, si bien, por el momento,
debe ser considerado més una incertidumbre que un riesgo.

En este aspecto también el COVID19 ha tenido su impacto, la situacion de
desconocimiento de las autoridades de como enfrentar y parar la propagacion han
llevado a las distintas administraciones a establecer una regulacién sobre las medidas de
seguridad para evitar contagios en las distintas actividades que pueden desarrollar tanto
clientes como trabajadores dentro del hotel. Esta regulacion ha sido cambiante en el
periodo y puede serlo en el futuro. Las distintas medidas establecidas pueden suponer,
como asi ha sido, un incremento de costes (como en medios de seguridad como
mamparas, mascarillas, geles sanitarios,...) o un decremento de ingresos (limitacion de
aforos, prohibicion de actividades,...).
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¢ Riesgo operacional

La sociedad pone todos los medios para mejorar la seguridad de la explotacion, tanto a
nivel “fisico” para evitar robos, como a nivel operativo para evitar ataques informaticos
0 pérdidas de datos accidentales, implementando copias de seguridad virtual diaria del
servidor.

Evidentemente el COVID19 ha puesto tragicamente de manifiesto que existen otros
riesgos operacionales. La sociedad ha implementado todas las medidas de seguridad a
su alcance, tanto las legalmente establecidas como las recomendadas por el sector.
Aunque durante el periodo analizado la sociedad no pudo reanudar la actividad si lo
hizo durante el mes de julio y, afortunadamente, no se ha producido ninglin caso de
contagio o enfermedad ni entre los clientes ni entre los trabajadores.

La sociedad continuara atenta a las novedades de seguridad que pudiera implementar
para mejorar la prevencion de cualquier riesgo sanitario y en especial frente al
COVID109.

e Riesgo de concentracion de clientes

Si bien, unos clientes pueden tener mas peso significativo que otros, la gran demanda de
habitaciones de la zona y el gran nimero de potenciales clientes competidores de los
actuales hacen minimizar dicho riesgo.

Desgraciadamente, durante el periodo analizado la sociedad no ha podido atender a
ningun cliente.

e Riesgo de control del establecimiento

Como se ha informado en los “Hechos posteriores” de las notas explicativas adjuntas a
este informe de gestion y a la informacion financiera del primer semestre de 2020,
durante el mes de julio la propiedad del establecimiento hotelero ha sido transmitida a la
sociedad mercantil llitia Investments, S.L. subrogandose ésta en la posicion de
arrendadora del contrato de arrendamiento que se mantenia con TR Hoteles,
Alojamientos y Hosterias, S.A. sin modificarse ninguno de sus términos y condiciones.

Como consecuencia de dicha transaccion la situacion litigiosa que la anterior propiedad
mantenia con la entidad financiera hipotecante del inmueble (BBVA) también se ha
resuelto, desapareciendo asi la posible incertidumbre que esto pudiera ocasionar.

4.2 Riesgos de mercado

Los principales factores de riesgo relativos al sector hotelero y a la actividad especifica
de la Sociedad se detallan a continuacion:

- El sector hotelero es una actividad con un alto grado de apalancamiento financiero
y operativo.

- El sector hotelero es altamente competitivo y esta condicionado por el ciclo
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econdmico.

- Desastres naturales, enfermedades contagiosas, actos terroristas y guerras podrian
reducir la demanda de alojamiento hotelero y, por tanto, afectar negativamente a
la Sociedad.

- Fallos en el mantenimiento de la proteccion e integridad de los datos internos o de
clientes podria provocar decisiones de negocio erroneas, dafar la reputacion de la
Sociedad y otros efectos adversos.

- Un incremento en la utilizacion de servicios de Internet por parte de terceros para
realizar reservas on-line de hotel podria afectar de forma adversa los ingresos de
la Sociedad.

- La incapacidad de mantener el nivel de desarrollo tecnologico podria perjudicar
las operaciones y la posicion competitiva de la Sociedad.

- Riesgos asociados con nuevos hoteles y con el lanzamiento de nuevos productos.

- La ausencia actual de endeudamiento en la sociedad reduce al minimo actual el
riego al tipo de interés, lo que no implica que un cambio en la situacion
econdmica y/o de la explotacion le expusiera en el futuro a dicho riesgo.

- La practica totalidad de las operaciones de la sociedad se desarrollan en euros
salvo algunas peticiones de cambio de efectivo en moneda extranjera que
inmediatamente se ingresan en cuenta bancaria en euros, por lo que la exposicion
al riesgo por tipo de cambio es préacticamente inexistente.

Desgraciadamente uno de los riesgos expuestos, el de las enfermedades contagiosas, se
ha puesto de manifiesto en este ejercicio 2020 con toda su crudeza y con una fuerza y
efectos absolutamente inesperados desde todos los ambitos publicos y privados,
nacionales e internacionales. Ante esta situacion, la empresa como tiene una
incapacidad absoluta de maniobrar contra medidas legislativas nacionales e
internacionales que impiden o dificultan el acceso de sus potenciales clientes solo puede
buscar en las fuentes de clientes que permanecen abiertas para intentar paliar, ya en el
segundo semestre del ejercicio, las desastrosas consecuencias de esta crisis sanitario-
econdmica.

4.3 Riesgo de crédito

Los principales activos financieros de la Sociedad son saldos de caja y efectivo,
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, e inversiones, que representan la
exposicion maxima de la Sociedad al riesgo de crédito en relacién con los activos
financieros. Los importes se reflejan en el balance de situacion netos de provisiones
para insolvencias, estimadas por la Direccion de la Sociedad en funcion de la
experiencia de ejercicios anteriores y de su valoracion del entorno econémico actual.

La tesoreria y las inversiones a corto plazo se mantienen en entidades financieras de
reconocida solvencia.
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4.4 Riesgo de liquidez

La situacion general de los mercados financieros, especialmente el mercado bancario,
durante los altimos tiempos ha sido particularmente desfavorable para los demandantes
de crédito. La Sociedad presta una atencién permanente a la evolucién de los diferentes
factores que pueden ayudar a solventar una potencial crisis de liquidez y, en especial, a
las fuentes de financiacion y sus caracteristicas.

En especial, podemos resumir los puntos en los que se presta mayor atencién:

- Liquidez de activos monetarios: la colocacion de excedentes se realiza siempre a
plazos muy cortos.

- Si fuera necesario se adoptarian politicas de diversificacion de vencimientos de
lineas de crédito y control de financiaciones y refinanciaciones.

- Control de la vida remanente de lineas de financiacion.

- Diversificacion de fuentes de financiacion: la financiacién bancaria es
fundamental debido a la facilidad de acceso a este mercado y a su coste, en
muchas ocasiones, sin competencia con otras fuentes alternativas.

Como ya se ha detallado anteriormente en este informe la sociedad, ante la especial
situacion en que se veia inmersa, decidié acudir a los mercados financieros para obtener
recursos adicionales que garantizaran ain mas su solvencia y futuro. Dichos recursos se
obtuvieron mediante la concesion de un préstamo ICO cuyos detalles ya se han
especificado.

5.- CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL CIERRE DEL
PERIODO ANALIZADO

Durante el mes de julio la propiedad del establecimiento hotelero ha sido transmitida a
llitia Investments, S.L. subrogandose ésta en la posicion de arrendadora en el contrato
de arrendamiento que se mantenia con TR Hoteles, Alojamientos y Hosterias, S.A. sin
modificarse ninguno de sus términos y condiciones.

Como consecuencia de dicha transaccion la situacion litigiosa que la anterior propiedad
mantenia con la entidad financiera hipotecante del inmueble (BBVA) también se ha
resuelto, desapareciendo asi la posible incertidumbre que esto pudiera ocasionar.

La sociedad reinicio su actividad el 10 de julio con peores expectativas que en otros
ejercicios por el efecto COVID19.
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6.- INFORMACION SOBRE LA EVOLUCION PREVISIBLE DE LA ENTIDAD

En la actual situacion hacer estimaciones de evolucion a corto o medio plazo es como
poco imprudente ya que ninguna organizacién a nivel mundial puede garantizar la
evolucion de la pandemia, el plazo para la disponibilidad de vacunas o la eficacia de las
mismas o la evolucién de la economia global ante la aparicion de rebrotes o segundas o
terceras olas de contagios...

Si, como todos deseamos, se vuelve a una situacion algo semejante a la pre-COVID19
la sociedad estd convencida de que el producto que ofrece tiene suficiente calidad para
continuar, o retornar, a una senda de beneficios y buenos resultados. Los agentes
turisticos que, a pesar de todo, contintan trabajando cara al futuro contindan interesados
en nuestro establecimiento como destino de sus clientes.

/.- ACTIVIDADES DE 1+D+l

La Sociedad no ha llevado a cabo durante el ejercicio actividades de investigacion y
desarrollo.

8.- ADQUSICION Y ENAJENACION DE ACCIONES PROPIAS

El capital de la sociedad esta representado por 300.000 acciones de un valor nominal
1,00 euros por accion integramente desembolsadas.

La sociedad no mantiene en su patrimonio acciones propias a 31 de diciembre de 2019
ni a 30 de junio de 2020, ni ha operado, ni comprado, ni vendido, con ellas.

9.- OTRA INFORMACION RELEVANTE

No se ha realizado ninguna operacion de compraventa de acciones de la sociedad
durante el ejercicio.

La sociedad, como en ejercicios anteriores, no ha repartido dividendos.
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TR HOTEL JARDIN DEL MAR, S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE
2020

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL DE LA SOCIEDAD

a)  Constitucién y Domicilio Social

TR HOTEL JARDIN DEL MAR, S.A. (en adelante "la Sociedad"), fue constituida en
Madrid, el 18 de noviembre de 2005. Su domicilio social actual se encuentra en la calle
Hermosilla, nimero 57, Madrid. Sus principales instalaciones estan ubicadas en Santa Ponsa
en el termino municipal de Calvi4, de la isla de Mallorca.

b) Actividad

Su actividad y objeto social, de acuerdo con sus estatutos, consiste en el hospedaje hotelero.
La adquisicion, tenencia, explotacion y venta de hoteles y moteles y en general toda clase de
alojamientos, con o sin restauracion. Las complementarias del hospedaje hotelero, como la
restauracion abierta al publico en general, el alquiler de salas de conferencias y reuniones, la
organizacion de comidas de empresas, banquetes y en general de eventos. El alquiler de
vehiculos, y los servicios de lavanderia, peluqueria y estética en general.

La Sociedad desarrolla su actividad a través de la explotacién del establecimiento hotelero
denominado Jardin del Mar, sito en la calle Huguet des Far, 1 de Santa Ponsa, término
municipal de Calvia, de la isla de Mallorca (en adelante “el Hotel”). El hotel tiene una
categoria de 3 estrellas y dispone de 196 apartamentos y 3 estudios distribuidos en 8 plantas.

La gestion y explotacion del Hotel se rige por el contrato de explotacion firmado el 1 de
octubre de 2006 entre la Sociedad y TR Hoteles Alojamientos y Hosterias, S.A., sociedad del
grupo propietaria de los inmuebles que conforman la explotacion hotelera Jardin del Mar. En
virtud de este contrato TR Hoteles Alojamientos y Hosterias, S.A. cede los derechos de
explotacion del Hotel asi como los servicios de asesoramiento de estrategia hotelera de la
Cadena TRH a la Sociedad.

Como contraprestacion de los derechos de explotacion hotelera, la Sociedad abonara
anualmente una cantidad no superior a 250.000 euros (IVA no incluido). La base del calculo
para la renta, o canon de explotacion serd de un 80% del Resultado Bruto de Explotacion del
establecimiento hotelero (Gross Operate Profit), con el limite anual expuesto anteriormente.

Se entiende, a los efectos del célculo de la renta o canon de explotacién hotelera, como Gross
Operate Profit (en adelante GOP) el resultado de explotacién obtenido de los estados
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financieros de la Sociedad a fecha de cierre de cada ejercicio econémico, menos el efecto de
las amortizaciones, de los deterioros y resultados por enajenaciones del inmovilizado y del
propio canon.

El plazo de vigencia de este contrato en virtud de la escritura de subsanacion de fecha 21 de
junio de 2011 seréa hasta el 13 de abril de 2016.

No obstante lo anterior, las partes han suscrito el 22 de junio de 2011 un contrato privado para
estipular el periodo de duracion del arrendamiento que les une, en las siguientes condiciones
estipuladas en su Unica clausula:

“El arrendamiento mencionado tendra una vigencia de veinte afios, finalizando por tanto, el 13 de abril
de 2031. A estos efectos, la arrendataria podra exigir a la arrendadora la firma de la correspondiente
escritura publica de arrendamiento por cada uno de los tres plazos de cinco afios que restan hasta
completar la citada vigencia de veinte afios. La formalizacién en documento publico de cada uno de los
tres periodos de cinco afios podré ser exigida por la arrendataria con el solo requisito de comunicéarselo
a la arrendadora con treinta dias de antelacion como minimo a la fecha de terminacién de cada uno de
los periodos de cinco afios ya mencionados.”.

El contrato privado de fecha 22 de junio de 2011, por medio del cual las partes acuerdan
prolongar la duracion del acuerdo, deja en manos del arrendatario, TR Hotel Jardin del Mar,
la capacidad de exigir o no la formalizacion de prorroga del mismo. Es TR Hotel Jardin del
Mar la que tiene el derecho, si lo estima conveniente, de exigir el efectivo cumplimiento de
las prorrogas, por sucesivos periodos de cinco afios cada uno, hasta completar el maximo de
20 afios previamente acordado, siendo, evidentemente, el deseo a priori que el arrendamiento
se prolongue hasta su periodo maximo y mas alla, lo que denotaria que la explotacién sigue
los cauces deseados.

En virtud de dicho acuerdo privado las partes firmaron con fecha 25 de febrero de 2016 la
formalizacion de la primera de las prorrogas de cinco afios, lo que supone ampliar el plazo de
vigencia hasta el 13 de abril de 2021 y quedando pendientes dos opciones de prérroga de 5
afios cada una en manos de la sociedad. Dicha formalizacion esta elevada a documento
pablico con fecha 10 de marzo de 2016 mediante escritura con protocolo n® 447 del notario
de Madrid D. José Blanco Losada.

La Sociedad fue admitida a cotizacion en el Segundo Mercado de la Bolsa de Valores de
Barcelona, segun certificado de admision de fecha 29 de diciembre de 2011 con efectos al dia
30 de diciembre de 2011.

La Sociedad forma parte del grupo de sociedades conocido como “Grupo Tremon” cuya
actividad principal consiste en promocion inmobiliaria, y cuya sociedad dominante directa es
Grupo Inmobiliario Tremon, S.A. y la sociedad dominante Ultima es Atlantis Servicios
Inmobiliarios, S.L. El domicilio social de ambas sociedades se encuentra a 30 de junio de
2020 en la Calle Hermosilla, 57 de Madrid.

La Sociedad mantiene un volumen significativo de saldos y transacciones con las empresas
vinculadas.

3de 28



Notas explicativas a los Estados Financieros Intermedios correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio

del ejercicio 2020. TR HOTEL JARDIN DEL MAR, S.A.

Con fecha 7 de agosto de 2017 “La Sociedad” ha tenido conocimiento que la entidad titular
del préstamo hipotecario que grava las fincas registrales del Edificio de Apartamentos en
donde “La Sociedad” realiza su actividad empresarial de gestion hotelera, -Hotel Jardin del
Mar-, ha interpuesto un procedimiento de Ejecucion Hipotecaria que ha recaido en el Juzgado
de Primera Instancia nimero 5 de Palma de Mallorca, Procedimiento EJH Ejecucion
Hipotecaria 143/2017.

A resultas de lo anterior, con motivo del Procedimiento de Ejecucion Hipotecaria, en el que
son partes la arrendadora Tr Hoteles Alojamientos y Hosterias S.A. y la entidad bancaria
titular del préstamo hipotecario BBVA, “La Sociedad” hara valer sus derechos arrendaticios,
en su calidad de arrendataria del complejo hotelero, en el procedimiento antes mencionado.

La Sociedad informé de esta circunstancia mediante la publicacion de un “Hecho Relevante”
tanto a través de CNMV como de la pagina web de la Sociedad.

El ejercicio social de la Sociedad comienza el 1 de enero y finaliza el 31 de diciembre de cada
afno.

c) Régimen Legal

La Sociedad se rige por sus estatutos sociales, por la vigente Ley de Sociedades de Capital y
por el resto de legislacion mercantil vigente a la fecha de formulacion de estos Estados
Financieros Intermedios.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
INTERMEDIAS.

a) Imagen Fiel

Los Estados Financieros Intermedios del ejercicio 2020 han sido obtenidos a partir de los
registros contables de la Sociedad y se han formulado de acuerdo con la legislacion mercantil
vigente y las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad.

b)  Principios Contables Aplicados

Los presentes Estados Financieros Intermedios se han formulado aplicando los principios
contables establecidos en el Codigo de Comercio y en el Plan General de Contabilidad.

c¢) Cambios en criterios contables

No se han producido cambios en los criterios contables durante el periodo de 6 meses
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finalizado el 30 de junio de 2020 respecto a las dltimas Cuentas Anuales cerradas
correspondientes al ejercicio 2019 (informe financiero anual mas reciente).

d) Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, los Estados Financieros
Intermedios se presentan expresados en euros.

e)  Aspectos Criticos de la Valoracion y Estimacion de la Incertidumbre

En la elaboracion de estos estados financieros intermedios adjuntos se han utilizado
estimaciones realizadas por la Sociedad para valorar algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en ellos. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

- La vida util de los activos materiales.

- La evaluacidn de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.
- La recuperabilidad de los activos fiscales.

- El reconocimiento de ingresos.

- La gestion de riesgos y en especial del riesgo de liquidez.

- Las obligaciones con el personal.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del periodo analizado, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo
que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

La actividad de la Sociedad se desarrolla en la explotacion hotelera denominada Jardin del
Mar propiedad de la sociedad vinculada TR Hoteles Alojamientos y Hosterias, S.A. quien
hasta el 6 de marzo de 2014 se encontraba en concurso voluntario de acreedores. Dicha
situacion ha sido levantada en virtud de la sentencia. 39/2014 del juzgado de lo Mercantil
numero 2 de Madrid, acordandose el cese de la Administracion Concursal en sus funciones de
intervencion sobre el patrimonio de la sociedad y desapareciendo, por tanto, la incertidumbre
sobre la continuidad de la actividad de la Sociedad relacionada con esta situacion

f)  Comparacion de la Informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, el Consejo de Administracion presenta, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del Balance, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
y del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, ademaés de las cifras del periodo analizado,
las correspondientes al ejercicio o periodo comparable anterior. Las partidas de ambos
ejercicios son comparables y homogeéneas.

Los datos del balance se refieren al cierre del periodo intermedio sobre el que se esta

informando. En el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado total de cambios en el
patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo individuales resumidos se refieren al periodo
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acumulado hasta la fecha sobre la que se estd informando. En la cuenta de pérdidas y
ganancias individual se refieren al periodo contable intermedio sobre el que se esta
informando, asi como el acumulado hasta la fecha.

La informacion comparativa del balance resumido individual se refiere al cierre del ejercicio
anual precedente y en la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de ingresos y gastos
reconocidos, el estado total de cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo
individuales resumidos correspondera al mismo periodo de tiempo (corriente y/o acumulado)
referido al ejercicio economico anual precedente.

g) Responsabilidad de la Informacion y Estimaciones Realizadas

La informacién contenida en estos Estados Financieros Intermedios es responsabilidad del
Consejo de Administracion de la Sociedad. En los presentes Estados Financieros Intermedios
se han utilizado estimaciones realizadas para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en los mismos, y que, basicamente, estas
estimaciones se refieren a la evaluacion de las potenciales pérdidas por deterioro de
determinados activos, a la vida util de los activos no corrientes y a la probabilidad de
ocurrencia de provisiones.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacién disponible
en la fecha de formulacién de los Estados Financieros Intermedios, es posible que
acontecimientos que pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en proximos
gjercicios. En tal caso, ello se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio
de estimacion en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias.

h)  Normas de registro y valoracion

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus
Estados Financieros Intermedios para el periodo analizado del ejercicio actual, de acuerdo con
las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

h.1) Inmovilizado intangible

Corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a terceros y se capitalizan sobre la base
de los costes en que se ha incurrido para adquirirlas.

Las aplicaciones informaticas, se amortizan linealmente durante su vida dtil, a razén de un
25,00 % anual.

Los gastos de mantenimiento de las aplicaciones informaticas incurridos durante el ejercicio
se registran en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

6 de 28



Notas explicativas a los Estados Financieros Intermedios correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio

del ejercicio 2020. TR HOTEL JARDIN DEL MAR, S.A.

h.2) Inmovilizado material

El inmovilizado material se encuentra valorado por su precio de adquisicion neto de la
correspondiente amortizacion acumulada y, en su caso, del importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Los costes de renovacion, ampliacion o mejora de los bienes
del inmovilizado material, que representan un aumento de la capacidad, productividad o un
alargamiento de la vida util, se capitalizan como mayor valor de los correspondientes bienes,
una vez dados de baja los valores contables de los elementos que hayan sido sustituidos.

El inmovilizado material, neto en su caso del valor residual del mismo, se amortiza
distribuyendo linealmente el coste de los diferentes elementos que componen dicho
inmovilizado entre los afios de vida til estimada que constituyen el periodo en el que la
Sociedad espera utilizarlos, segun el siguiente cuadro:

Porcentaje Afios de Vida Util

Anual Estimados
Instalaciones técnicas 10 10
Mobiliario 10 10
Maquinaria 12-15 8,33 -6,67
Utillaje 25 4
Equipos informaticos 25 4
Lenceria, vajilla, cuberteria 25 4
Cristaleria 50 2

El importe en libros de un elemento de inmovilizado material se da de baja en cuentas por su
enajenacion o disposicion por otra via; o cuando no se espera obtener beneficios o
rendimientos econémicos futuros por su uso, enajenacién o disposicion por otra via.

Al cierre del ejercicio, la Sociedad evallUa si existen indicios de deterioro del valor de un
elemento del inmovilizado material o de alguna unidad generadora de efectivo, en cuyo caso,
se estiman los importes recuperables y se efecttan las correcciones valorativas necesarias.

Se entiende que existe una pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado
material cuando su valor contable supera a su importe recuperable, entendido éste como el
mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso.

Las correcciones valorativas por deterioro de los elementos del inmovilizado material, asi
como su reversion cuando las circunstancias que las motivaron dejan de existir, se reconocen
COmo un gasto o un ingreso, respectivamente, en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

h.3) Arrendamientos y otras operaciones de caracter similar

La Sociedad clasifica un arrendamiento como financiero cuando de las condiciones
econdmicas del acuerdo de arrendamiento se deduce que se le han transferido sustancialmente
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todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso
de que no se cumplan las condiciones del contrato de arrendamiento para ser considerado
como financiero, éste se considerara como un arrendamiento operativo.

Los gastos de arrendamientos operativos incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias.

h.4) Instrumentos financieros

La Sociedad determina la clasificacion de sus activos financieros en el momento de su
reconocimiento inicial y, cuando estd permitido y es apropiado, se reevalia dicha
clasificacion en cada cierre del balance.

Los instrumentos financieros utilizados por la Sociedad, a efectos de su valoracion, se
clasifican en alguna de las siguientes categorias:

h.4.1) Préstamos y partidas a cobrar y débitos y partidas a pagar

Préstamos v partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican:

a)  Créditos por operaciones comerciales: activos financieros originados por la venta de
bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico, y

b)  Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son
de cuantia determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo. No
se incluirian en esta categoria aquellos activos financieros para los cuales la Sociedad
pudiera no recuperar sustancialmente toda la inversion inicial, por circunstancias
diferentes al deterioro crediticio. En este supuesto, de existir, estos ultimos se
clasificarian como disponibles para la venta.

Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasifican:

a)  Débitos por operaciones comerciales: pasivos financieros originados por la compra de
bienes y servicios por operaciones de trafico, y

b)  Débitos por operaciones no comerciales: pasivos financieros que, no siendo
instrumentos derivados, no tienen origen comercial.

Inicialmente, los activos y pasivos financieros incluidos en esta categoria, se valoran por su

valor razonable, que es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién gue les son directamente atribuibles.
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No obstante lo sefialado en el péarrafo anterior, los créditos y débitos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tienen un tipo de interés
contractual, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no resulta significativo.

En valoraciones posteriores, tanto activos como pasivos, se valoran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo. No obstante lo anterior, los créditos y débitos con
vencimiento no superior a un afio que se valoraron inicialmente por su valor nominal,
contindan valordndose por dicho importe, salvo, en el caso de créditos, que se hubieran
deteriorado.

Al cierre del ejercicio, se efectuan las correcciones valorativas necesarias si existe evidencia
objetiva de que el valor de un crédito, se ha deteriorado, es decir, si existe evidencia de una
reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros correspondientes a dicho
activo.

La pérdida por deterioro del valor de préstamos y cuentas a cobrar, corresponde a la
diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se
estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconocimiento inicial.

La correccion valorativa por deterioro de deudores al 30 de junio del presente ejercicio, se ha
estimado en funcion del andlisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de
cobro a dicha fecha.

h.4.2) Baja de activos financieros

Un activo financiero, o parte del mismo, se da de baja cuando expiran o se han cedido los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y se han transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

h.4.3) Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero se da de baja cuando se extingue la obligacion correspondiente.
h.5) Existencias

Los bienes y servicios comprendidos en las existencias se valoran por su coste, ya sea el
precio de adquisicion o el coste de produccion, segun el método del coste medio ponderado.

Los anticipos a proveedores a cuenta de suministros futuros de existencias se valoran por su
coste.

Cuando el valor neto realizable de las existencias resulta inferior a su precio de adquisicion o

a su coste de produccion, se efectian las oportunas correcciones valorativas reconociéndolas
como un gasto en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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Cuando las circunstancias que causaron la correccion del valor de las existencias dejan de
existir, el importe de la correccidn es objeto de reversion, reconociéndolo como un ingreso en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

h.6) Clasificacion de saldos por vencimientos

La clasificacion entre corriente y no corriente se realiza teniendo en cuenta el plazo previsto
para el vencimiento, enajenacion o cancelacion de las obligaciones y derechos de las
sociedades. Se considera no corriente cuando es superior a doce meses contado a partir de la
fecha de cierre del ejercicio.

h.7) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se registra en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias o directamente
en el Patrimonio Neto, en funcion de donde se encuentran registradas las ganancias o pérdidas
que lo han originado. El impuesto sobre beneficios de cada ejercicio recoge tanto el impuesto
corriente como los impuestos diferidos, si procede.

El importe por impuesto corriente es la cantidad a satisfacer por la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal, generan los
saldos de impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion, y de acuerdo con la forma en que
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o pasivo se
registran en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto, segun
corresponda.

Los activos por impuesto diferido se reconocen Unicamente en la medida en que resulta
probable que la empresa disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de
estos activos.

En cada cierre de balance se analiza el valor contable de los activos por impuestos diferidos
registrados, y se realizan los ajustes necesarios en la medida en que existan dudas sobre su
recuperabilidad fiscal futura. Asimismo, en cada cierre se evalGan los activos por impuestos
diferidos no registrados en el balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en
gue pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

h.8) Ingresos vy gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios se valoran por
el valor razonable de la contrapartida, recibida o por recibir, derivada de los mismos, que,
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salvo evidencia en contrario, es el precio acordado para dichos bienes o servicios, deducido:
el importe de cualquier descuento, rebaja en el precio u otras partidas similares que la
Sociedad pueda conceder, asi como los intereses incorporados al nominal de los créditos.

h.9) Provisiones y contingencias

Las obligaciones existentes al cierre del ejercicio, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad, y cuyo
importe y momento de cancelacion son indeterminados, se registran en el balance como
provisiones y se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe
necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion.

Los ajustes que surgen por la actualizacion de la provision se registran como un gasto
financiero conforme se van devengando. En el caso de provisiones con vencimiento inferior o
igual a un afo, y siempre que el efecto financiero no sea significativo, no se efectta ningun
tipo de descuento.

Asimismo, la Sociedad informa, en su caso, de las contingencias que no dan lugar a provision.

h.10) Pasivos por retribuciones a largo plazo con el personal

La Sociedad en virtud del Convenio Colectivo vigente, tiene contraido con sus empleados un
premio de vinculacién, siempre que la permanencia en la empresa haya sido como minimo de
15 afios, que consiste en una aportacion en metalico equivalente a un numero de
mensualidades que se fija en funcion de dos variables, la edad del trabajador cuando se
produce la extincion de la relacién laboral y el nimero de afios de servicio a la empresa.

Dicho compromiso se encuentra parcialmente exteriorizado mediante polizas colectivas
suscritas con una compafiia de seguros.

Las contribuciones a realizar a la compafiia de seguros se han ido registrando como gasto del
gjercicio en que se devengan, y Unicamente dan lugar a un pasivo por retribuciones a largo
plazo al personal cuando, al cierre del ejercicio, existen contribuciones devengadas no
satisfechas.

h.11) Transacciones entre partes vinculadas

Con caracter general, los elementos objeto de una transaccién con partes vinculadas se
contabilizan en el momento inicial por su valor razonable. La valoracion posterior se realiza
conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

NOTA 3. ESTACIONALIDAD.

Al consistir la actividad de la Sociedad en la gestion de una explotacion hotelera sita en un
establecimiento “de costa” dicha actividad tiene un evidente componente estacional
concentrandose la mayor parte de ésta en los meses de verano, de junio a septiembre, y dentro
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de éste periodo en los meses de julio y agosto. Asi, como se puede comprobar en la cuenta de
Pérdidas y Ganancias Individual Intermedia (capitulo 1V.2), el 68,92% del Importe Neto de la
cifra de Negocios del ejercicio 2019 se ha producido en el segundo semestre y asi, mientras
que el resultado antes de impuestos del primer semestre fue de +1,7 mil euros el del segundo
semestre fue de +452,4 mil euros dando, al final, un resultado antes de impuestos anual de
+454,1 mil euros.

Dicho lo cual, la excepcional situacion provocada en el ejercicio 2020 por el COVID19 y sus
repercusiones econdémicas han supuesto la imposibilidad de reanudar la actividad habitual
durante este primer semestre del ejercicio, primero por causas legales que impedian la
apertura de hoteles y luego por causas econdémicas ante la ausencia de vuelos y clientes. Por
ello las magnitudes econémicas de este ejercicio o al menos del primer semestre del mismo
son, esperemos, completamente excepcionales.

NOTA 4. PARTIDAS INUSUALES

a) No se han realizado correcciones valorativas por deterioro del importe en libros de las
existencias.

b) No se ha reconocido correcciones valorativas por deterioro en el valor del
inmovilizado material, de los inmovilizados intangibles y de otros activos no
corrientes.

c) No se ha reconocido, modificado o revertido ninguna provisién por costes de
reestructuracion.

d) No existen, a 30 de junio de 2020, compromisos de compra de elementos de
inmovilizado material.

e) No se han realizado pagos o cobros derivados de litigios.

f) No se han realizado correcciones de errores de ejercicios anteriores durante el periodo
intermedio analizado, primer semestre.

g) No se han producido impagos u otros incumplimientos de acuerdos de préstamos.

h) Como poco usual se puede calificar el ingreso por subvenciones del periodo que en
realidad se corresponde con la parte de las cuotas a la seguridad social exoneradas por
los ERTES de fuerza mayor aprobados por la incidencia del COVID19. ElI ICAC
determind que se contabilizase el gasto de seguridad social de la forma habitual y
como ingreso por subvenciones la parte exonerada, aunque su efecto final sea neutro.

Aungue ninguna de las partidas que han supuesto variaciones en los elementos de
inmovilizado se puede definir como inusual, se reproduce, en las tablas siguientes, el
movimiento, altas y bajas, de las partidas del inmovilizado y de su amortizacién acumulada,
tanto durante los dos semestres del Gltimo ejercicio completo asi como durante el primer
semestre del ejercicio actual. Los importes estan expresados en euros.
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INMOVILIZADO 31/12/2018 ALTAS BAJAS 30/06/2019| ALTAS BAJAS 31/12/2019 ALTAS BAJAS 30/06/2020
TOTAL INMOVILIZADO (VALOR NETO CONTABLE) 86.513,14 83.978,04 76.481,40 69.200,84
TOTAL INMOVILIZADO (COSTE ADQUISICION) 275.276,19 7.602,01 0,00 282.878,20 0,00 0,00 282.878,20 0,00 0,00 282.878,20
INMOVILIZADO INTANGIBLE 3.365,00 0,00 0,00 3.365,00 0,00 0,00 3.365,00 0,00 0,00 3.365,00
APLICACIONES INFORMATICAS 3.365,00 3.365,00 3.365,00 3.365,00
INMOVILIZACIONES INMATERIALES 271.911,19 7.602,01 0,00 279.513,20 0,00 0,00 279.513,20 0,00 0,00 279.513,20
CONSTRUCCIONES 13.662,00 13.662,00 13.662,00 13.662,00
INSTALACIONES TECNICAS 25.673,58 25.673,58 25.673,58 25.673,58
MAQUINARIA 85.836,69 0,00 85.836,69 0,00 85.836,69 0,00 85.836,69
OTRAS INSTALACIONES 10.435,07 10.435,07 10.435,07 10.435,07
UTILLAJE (UNIFORMIDAD) 0,00 0,00 0,00 0,00
MOBILIARIO 78.557,57 7.602,01 86.159,58 86.159,58 0,00 86.159,58
EQUIPOS PARA PROCESO DE INFORMACION 9.205,91 9.205,91 9.205,91 9.205,91
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL 48.540,37 0,00 0,00 48.540,37 0,00 0,00 48.540,37 0,00 0,00 48.540,37
MENAIJE 3.177,08 3.177,08 3.177,08 3.177,08
LENCERIA 45.363,29 45.363,29 45.363,29 45.363,29
AMORTIZACION ACUMULADA DEL INMOVILIZADO -188.763,05 -10.137,11 0,00 -198.900,16 -7.496,64 0,00 -206.396,80 -7.280,56 0,00 -213.677,36
AMORT. ACUM.INMOBILIZADO INTANGIBLE -3.361,98 -3,02 0,00 -3.365,00 0,00 0,00 -3.365,00 0,00 0,00 -3.365,00
AMORT. ACUM.INMOBILIZADO INTANGIBLE -3.361,98 -3,02 -3.365,00 0,00 -3.365,00 0,00 -3.365,00
AMORT. ACUM.INMOBILIZADO MATERIAL -185.401,07 -10.134,09 0,00 -195.535,16 -7.496,64 0,00 -203.031,80 -7.280,56 0,00 -210.312,36
AMORT. ACUM. DE CONSTRUCIONES -13.662,00 -13.662,00 -13.662,00 -13.662,00
AMORT. ACUM. DE INSTALACIONES TECNICAS -16.863,75 -1.480,08 -18.343,83 -1.480,08 -19.823,91 -1.480,08 -21.303,99
AMORT. ACUM. DE MAQUINARIA -39.715,08 -2.893,32 -42.608,40 -2.893,32 -45.501,72 -2.893,32 -48.395,04
AMORT. ACUM. OTRAS INSTALACIONES -3.129,25 -635,82 -3.765,07 -635,82 -4.400,89 -635,82 -5.036,71
AMORT. ACUM. DE UTILLAJE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AMORT. ACUM. DE MOBILIARIO -55.772,59 -4.556,79 -60.329,38 -1.919,34 -62.248,72 -1.919,34 -64.168,06
AMORT. ACUM. DE EQ. PARA PROCESO INFORM. -7.718,03 -568,08 -8.286,11 -568,08 -8.854,19 -352,00 -9.206,19
AMORT. ACUM. DE OTRO INMOV. MATERIAL -48.540,37 0,00 0,00 -48.540,37 0,00 0,00 -48.540,37 0,00 0,00 -48.540,37
A.A. OTRO INMOV. MATERIAL (LENCERIA) -3.177,08 0,00 0,00 -3.177,08 0,00 0,00 -3.177,08 0,00 0,00 -3.177,08
A.A. OTRO INMOV. MATERIAL (MENAJE) -45.363,29 0,00 -45.363,29 0,00 0,00 -45.363,29 0,00 -45.363,29
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NOTA 5. CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES.

No se han producido cambios en las estimaciones de partidas de periodos contables
intermedios anteriores dentro del mismo periodo contable, ni cambios en las estimaciones de
los importes presentados para periodos contables anteriores, que hayan tenido un efecto
significativo.

NOTA 6. VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA.

La Sociedad no es titular, no ha emitido, ni ha realizado recompras o reembolsos de valores
representativos de deuda tal.

NOTA 7. DIVIDENDOS PAGADOS.

La Sociedad no ha pagado dividendos por accion tal y como se refleja en el capitulo 1V.12 de
la Informacion Financiera Seleccionada que acomparia al presente documento.

NOTA 8. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS. SEGMENTACION.

La Sociedad no segmenta a nivel financiero y/o contable la informacion correspondiente al
Importe Neto de la Cifra de Negocios ni a ninguna otra partida contable al ejercer su actividad
en una unica localizacién geografica, siendo, por tanto, el 100% de esta actividad atribuida al
mercado interior.

Sin embargo, la Sociedad si realiza, a nivel interno y con el objetivo de mejorar sus politicas
comerciales, andlisis del origen o procedencia de los clientes tanto segin su procedencia
geogréfica como segun su naturaleza o tipo de origen. Podriamos decir que es, por tanto, un
analisis de caracter mas cualitativo que cuantitativo.

Como venimos comentando el efecto del COVID19 ha supuesto la no apertura del
establecimiento hotelero en el primer semestre de 2020, por lo que, esperemos, que
excepcionalmente no tenemos datos de clientes, producciones u origenes que comparar con el
mismo periodo del ejercicio anterior. A efectos meramente informativos reproducimos la
informacién que suministramos en el primer semestre de 2019 como referencia de los dos
ultimos periodos “normales”:

Asi, podemos ver en los siguientes graficos los % de clientes alojados segun las
clasificaciones antes mencionadas.

Por un lado, del comparativo entre los clientes del primer semestre del ejercicio
actual con el mismo periodo del ejercicio anterior en funcién de su origen
geografico podemos comprobar que las principales variaciones reflejan que un
incremento de la diversificacion se reduce el peso del Reino Unido desde un 45,9%
hasta el 42,2% actual, también se reducen cerca del 1% otros destinos como Irlanda
(22,1% actual frente a 23,0%) y casi todos los paises nérdicos, Dinamarca (2,5%
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actual frente a 3,5%), Finlandia (0,6% actual frente a 1,5%) y Noruega (0,4% actual
frente a 1,3%), también muestra que crece ligeramente Espafia (6,1% actual frente a
5,6%) y destinos como Polonia (1,9% actual frente a 0,8%) o Paises Bajos (1,8%
actual frente a 0,9%). Alemania, Francia o Suecia se mantinen. El resto de clientes
(9,5% actual frente al 5,0% anterior) muestra un incremento de la diversificacion.

Por otro lado del analisis de los graficos del primer semestre de 2019 y 2018 que
muestran las ocupaciones por tipo de cliente podemos ver el incremento notable del
cliente directo y del cliente WEB que pasas de ser residuales a tener un 7% del total.
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NOTA 9. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE.

Durante el mes de julio la propiedad del establecimiento hotelero ha sido transmitida a llitia
Investments, S.L. subrogandose ésta en la posicion de arrendadora en el contrato de
arrendamiento que se mantenia con TR Hoteles, Alojamientos y Hosterias, S.A. sin
modificarse ninguno de sus términos y condiciones.

Como consecuencia de dicha transaccion la situacion litigiosa que la anterior propiedad
mantenia con la entidad financiera hipotecante del inmueble (BBVA) también se ha resuelto,
desapareciendo asi la posible incertidumbre que esto pudiera ocasionar.

La sociedad reinici6 su actividad el 10 de julio con peores expectativas que en otros ejercicios
por el efecto COVID19.

NOTA 10. CAMBIOS EN LA COMPOSICION DE LA ENTIDAD.

La Sociedad no ha sufrido cambios en su composicion relativos a adquisiciones o ventas de
inversiones a largo plazo, reestructuraciones o actividades interrumpidas, ni combinaciones de
negocio, ni fusiones, escisiones 0 adquisiciones de otras ramas de actividad, durante el
periodo contable intermedio analizado ni con posterioridad a la fecha de cierre del mismo.

NOTA 11. CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES.

La Sociedad no ha sufrido cambios en activos o pasivos contingentes desde la fecha del
ultimo informe financiero anual.

NOTA 12. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad no ha realizado operaciones con sus administradores y directivos, salvo los
indicados en el capitulo 1V.16 de “Remuneraciones recibidas por los administradores y por
los directivos” de la Informacion Financiera Seleccionada que acompafia al presente
documento.

La sociedad ha realizado operaciones comerciales y financieras con otras sociedades
vinculadas que forman parte del denominado “Grupo Tremon” al que se ha hecho referencia
en la Nota Explicativa 1.b) del presente documento, registrandose éstas como operaciones con
“Otras partes vinculadas”. En este semestre, ni en el mismo semestre del ejercicio anterior, se
han realizado operaciones con “accionistas significativos”.

Saldos con otras partes vinculadas

El detalle de los saldos de las operaciones con otras partes vinculadas durante el ejercicio
2019 (desglosado en sus dos semestres) y el primer semestre del ejercicio 2020 se indica a
continuacion, en euros:
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Saldos pendientes con partes vinculadas | 311212018 | ALTAS BAJAS | 306019 | ALTAS BAJAS 31122019 | ALTAS BAJAS 30/06/2020
ACTIVO CORRIENTE 0,00] 1.11146804] 505.037.90]  606430,14]  641.24205]  1247.672,19 0,00 3572.76 3.209,84 362,02

DEUUOres COIMErciales 'y Olras CUeTItds d

cobrar 0,00 5.037,90 5.037,90 0,00 6.912,14 6.912,14 0,00 1572,76 1.200,84 362,92

Clientes por ventas y prestacion de 0,00 5.037,90 5.037,90 0,00 6.912,14 6.912,14 0,00 1572,76 1.209,84 362,92

Servicios a corto plazo
TR HOTEL TIRANT PLAYA, S.L. 0,00 0,00 0,00 211,73 211,73 0,00
TR HOTEL BAEZA, S.L. 0,00 0,00 0,00 211,73 211,73 0,00
TR ComplejosTurist Insul S.L. 0,00 5.037,90 5.037,90 0,00 6.912,14 6.912,14 0,00 211,73 211,73 0,00
TR Hoteles y Alojam. Mijas S.L. 0,00 0,00 0,00 362,92 0,00 362,92
TR HOTEL LA MOTILLA, S.L. 0,00 0,00 0,00 362,92 362,92 0,00
TR Hoteles y Alojam. Paraiso, S.L. 0,00 0,00 0,00 211,73 211,73 0,00

Inversiones financieras a corto plazo: 000] 110643014  500.000,00]  606.430,14]  634.32001]  1.240.760,05 0,00 2.000,00 2.000,00 0,00

Otros activos financieros 000] 1106430,14]  500.00000]  606430,14|  634.32091]  1.240.760,05 0,00 2.000,00 2.000,00 0,00

Intereses a CP de créditos 0,00 0,00 0,00 0,00 8.033,03 8.033,03 0,00 0,00 0,00 0,00
TR ComplejosTurist Insul S.L. 0,00 0,00 8.033,03 8.033,03 0,00 0,00

Cuenta Corriente con empresas del

oruo 000| 110643014| 500.00000]  606430,14|  626.296,88|  1.232.727,02 0,00 2.000,00 2.000,00 0,00
C.Cte TR Complejos Turist. Isnul 0,00] 1.10643014] 500.000,00]  606.430,14| 625.69688| 1.232.127,02 0,00 2.000,00 2.000,00 0,00
C. Cte TR Hoteles Aloj y Hosterias 0.00 0,00 600,00 600,00 0,00 O
PASIVO CORRIENTE 0,00 93415]  67.79947]  66.86532]  260.257,33 260.150,00 0,00 354,19 354,19 0,00
Deudas a corto plazo: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Cuenta Corriente con empresas del

oruno 0,00 0,00 107,33 107,33 0,00 0,00 0,00 0,00 107,33 0,00
C.Cte. TR Hotel La Motilla 0,00 107,33 107,33 107,33 0,00 0,00

A Tl

p;;:ﬁfjores comerciales y otras cuentas a 0,00 93415  67.692,14| 66.757,99| 680.001,40| 61324341 0,00 354,19 354,19 0,00
Acreedores varios 0,00 93415|  67.692,14|  66.757,09] 680.001,40] 61324341 0,00 354,19 354,19 0,00
TR Hotel Tirant Playa, S.L. 0,00 0,00]  260.150,00 260.150,00 0,00 0,00
TR Hotel Almansa S.L. 0,00 1.354,89 1.354,89 632,14 722,75 0,00 0,00
TR Hotel La Motilla, S.L. 0,00 0,00 107,33 107,33 1.354,89 124756 0,00 0,00
TR Hoteles y Alojam. Mijas S.L. 0,00 334,15 334,15 0,00 0,00 0,00
TR ComplejosTurist Insul S.L. 0,00 9.631,94 9.631,04]  16.178,95 6.547,01 0,00 0,00
TR Hoteles Alojam. y Host. S A. 0,00 600,00  56.26383|  55.663,83| 40168542 346.021,50 0,00 354,19 354,19 0,00
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A 30 de junio de 2019, el saldo de la partida “Otros activos financieros” corresponde a
créditos ordinarios a cobrar con la Sociedad vinculada TR Hotel Complejos Turisticos
Insulares, S.L. el saldo diario de esta cuenta corriente con las sociedades vinculadas devenga
un tipo de interés igual al interés legal del dinero anual

A 30 de junio de 2019, también existen pequefios saldos con empresas vinculadas por deudas
como acreedores comerciales.

Transacciones entre partes vinculadas

No se han realizado operaciones que tengan efecto sobre la cuenta de Pérdidas y Ganancias
con accionistas significativos tal y como se ha explicado anteriormente, y, como también se
ha dicho, no ha realizado operaciones con sus administradores y directivos, salvo los
indicados en el capitulo IV.17 de “Remuneraciones recibidas por los administradores y por
los directivos” de la Informacion Financiera Seleccionada que acompafia al presente
documento.

Las operaciones mas significativas efectuadas con otras partes vinculadas en los ejercicios
2019 y en el primer semestre de 2020 se detallan a continuacién:

30/06/2020 31/12/2019
Gastos por alquileres
TR Hoteles Alojamientos y Hosterias, S.A. 0,00 250.000,00
Total Gastos por alquileres 0,00 250.000,00
Recepcidn de servicios
De desvios, viajes, desplazamientos,...
TR Complejos Turisticos Insulares, S.L. 14.708,14
TR Hotel Almansa, S.L. 292,72 1.119,74
TR Hoteles y Alojamientos. Mijas, S.L. 303,77
TR Hotel La Motilla, S.L. 574,67
De refacturacion de tasas y tributos
TR Hoteles Alojamientos y Hosterias, S.A. 74.763,72
De asesoramiento, consultoria, etc,...
TR Hotel Tirant Playa, S.I. 215.000,00
TR Hoteles Alojamientos y Hosterias, S.A. 9.321,32
TOTAL RECEPCION SERVICIOS 292,72 315.791,36
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Prestacion de servicios

Empresas del grupo

TR Complejos Turisticos Insulares, S.L. 192,48 11.950,04

TR Hotel Tirant Playa, S.L. 192,48

TR Hoteles y Alojam. Mijas S.L. 329,93

TR HOTEL BAEZA, S.L. 192,48

TR HOTEL LA MOTILLA, S.L. 329,93

TR Hoteles y Alojam. Paraiso, S.L. 192,48

TR Hotel Tirant Playa, S.L. 192,48

TR Hoteles y Alojam. Mijas S.L. 192,48

TOTAL PRESTACION DE SERVICIOS 1.429,78 11.950,04
30/06/2020 31/12/2019

Ingresos por intereses devengados

Empresas del grupo

TR Complejos Turisticos Insulares, S.L. 9.917,32

Total Ingresos por intereses devengados 0,00 9.917,32

Los ingresos/gastos por prestacion y recepcion de servicios con la sociedad vinculada TR
Complejos Turisticos Insulares, S.L. corresponden a facturas emitidas o recibidas en concepto
de “clientes recibidos/enviados en desvio” por parte de los hoteles que gestionan las citadas
compafiias. Los precios de dichas transacciones son precios de mercado.

Los gastos por prestacion de servicios con el resto de sociedades se corresponden con gastos
por desplazamientos y viajes del personal del hotel por reuniones comerciales.

A fecha de formulacion de estos estados financieros intermedios no estan pendientes de cobro
ninguna cantidad en concepto de intereses.

Los gastos por refacturacion de tasas y tributos y por la prestacion de servicios de
asesoramiento, consultoria, etc, con la sociedad vinculada TR Hoteles, Alojamientos y
Hosterias, S.A. a cierre del ejercicio anterior ya han sido explicados en la informacion
financiera remitida correspondiente a dicho periodo.

12.1) Saldos y Transacciones con el Organo de Administracion y el personal de Alta
Direccion.

Durante el primer semestre del presente ejercicio no se ha devengado retribucién alguna a los
miembros del Organo de Administracion, ni existen créditos ni anticipos con los mismos, ni
tampoco existen otros compromisos, avales u otros.

A 30 de junio del presente ejercicio, no existen compromisos por complementos a pensiones,
avales o garantias concedidas a favor del Organo de Administracion.

La informacién sobre las remuneraciones de directivos ya se encuentra contemplada en el
capitulo 1V.16 de la informacidn financiera seleccionada.
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NOTA 13. BENEFICIO POR ACCION

Tal y como se pone de manifiesto en el capitulo 1V.2 de la informacion financiera
seleccionada el Beneficio tanto basico como diluido de la sociedad se presenta tal y como
estipula la NIC 33 de la Uni6n Europea:

11 Enero 2006 NIC 33
La entidad revelaré la siguiente informacion:

(a) los importes empleados como numeradores en el calculo de las ganancias por accién basicas y
diluidas, y una reconciliacién de dichos importes con el resultado del ejercicio atribuible a la
dominante durante el periodo. La conciliacion incluird el efecto individual de cada clase de
instrumentos que afecte a las ganancias por accion;

(b) el promedio ponderado del nimero de acciones ordinarias utilizadas en el denominador para el
calculo de las ganancias por accion basicas y diluidas, y una reconciliacion de los denominadores
entre si. La conciliacion incluira el efecto individual de cada clase de instrumentos que afecte a las
ganancias por accién;

(c) los instrumentos (incluyendo las acciones de emisién condicionada) que podrian potencialmente
diluir las ganancias por accién basicas en el futuro, pero que no han sido incluidos en el calculo de
las ganancias por accién diluidas porque tienen efectos antidilusivos en el periodo o periodos sobre
los que se informa;

(d) una descripcion de las transacciones con acciones ordinarias o con acciones ordinarias potenciales,
distintas de las registradas de acuerdo con el parrafo 64, que tienen lugar después de la fecha del
balance y que habrian modificado significativamente el nimero de acciones ordinarias o acciones
ordinarias potenciales en circulacién al final del periodo si esas transacciones hubieran tenido
lugar antes del final del periodo sobre el que se presenta informacion.

a) El numerador empleado se corresponde integramente con el resultado del ejercicio o del
periodo intermedio analizado (primer semestre) no existiendo partidas de conciliacién, siendo
el importe de dichos resultados de -281.347,44 € para el periodo intermedio analizado (primer
semestre) del ejercicio 2020 y de 1.726,28 € para el mismo periodo del ejercicio anterior.

b) El promedio ponderado del nimero de acciones ordinarias utilizadas en el denominador se
ha calculado de la siguiente forma:

N° de acciones en circulacion a 31 de diciembre de 2018: 300.000
N° de acciones en circulacion a 30 de junio de 2019: 300.000
N° de acciones en circulacion a 31 de diciembre de 2019: 300.000
NC° de acciones en circulacion a 30 de junio de 2020: 300.000

Promedio del nimero de acciones ponderadas en circulacion durante primer semestre del
ejercicio 2020:

300.000 acciones * 181 dias = 300.000 acciones
181 dias
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Promedio del nimero de acciones ponderadas en circulacion durante primer semestre del
ejercicio 2019:

300.000 acciones * 181 dias = 300.000 acciones
181 dias

c) La Sociedad no tiene ningun otro tipo de acciones que no sean las 300.000 acciones
ordinarias que componen su capital social, tampoco existen acciones potenciales, ni derechos,
contratos, opciones sobre acciones, o emisiones condicionadas, etc..., por lo que el beneficio
por accion basico coincide con el beneficio por accion diluido.

d) Una vez presentada la informacion anterior, el beneficio por accién basico y el beneficio
por accion diluido del primer semestre del ejercicio 2020 y del mismo periodo intermedio
analizado del ejercicio anterior seria el siguiente:

* Beneficio por accion basico 1° semestre ejercicio 2020: _ -281.347,44 € =-0,94
300.000 acciones

* Beneficio por accion diluido 1° semestre ejercicio 2019: _-281.347,44 € =-0,94
300.000 acciones

* Beneficio por accion basico 1° semestre ejercicio 2019: 1.726,28 € =0,01

300.000 acciones

* Beneficio por accion diluido 1° semestre ejercicio 2019: 1.726,28 € =0,01

300.000 acciones

NOTA 14. ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA
SIMILAR

14.1 Arrendamientos operativos (la Sociedad como arrendatario)

El cargo a los resultados del primer semestre del ejercicio 2020 en concepto de arrendamiento
operativo ha ascendido a 0,00 euros (48.022,39 euros en el mismo periodo del ejercicio
anterior). De este importe, 0,00 (46.401,72 euros en el mismo periodo del ejercicio anterior)
euros se corresponden con el gasto por el canon de explotacion hotelera.

Como ya se ha mencionado en la Nota 12 el importe correspondiente al arrendamiento del
inmueble se establece en virtud del contrato entre las partes referido en el punto b) de la Nota
1 el cual establece que como contraprestacion de los derechos de explotacion hotelera, la
Sociedad abonara anualmente una cantidad no superior a 250.000 euros (IVA no incluido). La
base del célculo para la renta, o canon de explotacion sera de un 80% del Resultado Bruto de
Explotacion del establecimiento hotelero (Gross Operate Profit), con el limite anual expuesto
anteriormente.
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Se entiende, a los efectos del calculo de la renta o canon de explotacion hotelera, como Gross
Operate Profit (en adelante GOP) el resultado de explotacién obtenido de los estados
financieros de la Sociedad a fecha de cierre de cada ejercicio econdmico, menos el efecto de
las amortizaciones, de los deterioros y resultados por enajenaciones del inmovilizado y del
propio canon.

NOTA 15. ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de activos financieros a 30 de junio de 2020 y a 31 de diciembre del ejercicio
anterior, importes expresados en euros:

Instrumentos Financieros a Corto Plazo
30/06/2020 31/12/2019

Creditos a empresas del grupo y asociadas 0,00 0,00
Intereses con empresas del grupo y asociadas 0,00 0,00
Inversiones financieras a corto plazo. 0,00 0,00
Total 0,00 0,00

El crédito a favor de la Sociedad TR Complejos Turisticos Insulares, S.L., que fue
completamente amortizado a 31 de diciembre de 2019 no se ha renovado en el ejercicio 2020
y alcanza un importe a 30 de junio de 2020 de 0,00 euros.

NOTA 16. CLIENTES POR VENTAS Y PRESTACION DE SERVICIOS

El detalle de dichos activos a 30 de junio de 2020 y a 31 de diciembre del ejercicio anterior es
como sigue, expresados en euros:

Saldo a 30/06/2020 Saldo a 31/12/2019
Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 458.532,25 531.236,31
Clientes de dudoso cobro 163.032,45 140.699,22
Rappels — facturas pendientes de recibir -23.117,87 0
Provision insolvencias -163.032,45 -140.699,22
Total 435.414,38 531.236,31

a) Correcciones por deterioro del valor originadas por el riesgo de crédito

Los saldos deudores comerciales y otras cuentas a cobrar incluyen deterioros causados por
riesgos de insolvencia, segun el detalle adjunto, expresados en euros:
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Pérdida por deterioro al final del ejercicio 2018 _ -140.699,22 : -140.699,22
(+) Correccion valorativa por deterioro 0,00 0,00
(-) Reversion del deterioro 0,00 0,00
Pérdida por deterioro a 30 de junio de 2019 _ -140.699,22 ) -140.699,22
(+) Correccion valorativa por deterioro 0,00

(-) Reversion del deterioro 0,00

Pérdida por deterioro al final del ejercicio 2019 -140.699,22 -140.699,22
(+) Correccion valorativa por deterioro -22.333.23 -22.333,23
(-) Reversion del deterioro 0,00 0,00
Pérdida por deterioro a 30 de junio de 2020 _ -163.032,45 ) -163.032,45

b) Clasificacion por vencimientos
Al cierre del periodo, y al igual que al cierre del ejercicio anterior, todos los activos

financieros de la Sociedad tienen vencimientos inferiores a 1 afio, salvo las fianzas entregadas
por valor de 714,56 euros a 30 de junio de 2020 (714,56 euros a 30 de junio de 2019).

NOTA 17. PASIVOS FINANCIEROS

El detalle de pasivos financieros a largo y corto plazo a 30 de junio de 2019 y a 31 de
diciembre del ejercicio anterior, es el siguiente, expresados en euros:

a) Clasificacién por vencimientos

Todas las deudas comerciales tienen vencimiento inferior al afio. Las deudas con el Personal
(remuneraciones pendientes) y las deudas con las Administraciones Publicas también tienen
vencimiento inferior al afio.

La deuda que se refleja en el largo plazo se corresponde con un préstamo ICO solicitado y
concedido al amparo de las medidas ANTI-COVID19 lanzadas para ayudar a las empresas
especialmente perjudicadas. La sociedad, a pesar de tener tesoreria suficiente para afrontar
una crisis que en principio se suponia “breve” y que en verano se retornaria a una ‘“nueva
normalidad”, decidi6 acudir a esta oportunidad para reforzar ain mas su posicion financiera
frente a un horizonte con bastante incertidumbre. Asi, a través de la entidad financiera
Bankinter se obtuvo el citado préstamo ICO por importe inicial de 434.398,83 euros el 24-06-
2021. Las condiciones del préstamo suponen un TAE inicial del 2,25% con una duracion de
60 meses con 12 meses de carencia de amortizacion de capital, transcurridos los cuales el tipo
variable sera el EURIBOR a 12 meses + un tipo diferencial de 2,03 puntos.

NOTA 18. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

Su detalle a 30 de junio de 2019 y a 31 de diciembre del ejercicio anterior se indica a
continuacion, euros:
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Saldo a 30/06/2020 Saldo a 31/12/2019

Largo Plazo Corto Plazo | Largo Plazo | Corto Plazo
Por operaciones comerciales:
Proveedores 2.704,78 32.743,12
Acreedores 26.667,77 93.801,27
Acreedores partes vinculadas 0,00 0,00
Anticipos de clientes 320.762,68 344.493,44
Total saldos por operaciones comerciales 350.135,23 471.037,83
Otros pasivos financieros 434.398,83 0,00
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 9.515,54 10.572,53
Administraciones Publicas 77.603,70 71.691,29
Total saldos por operaciones no comerciales 434.398,83 87.119,24 82.263,82
Total Débitos y partidas a pagar 434.398,83 437.254,47 553.301,65

Los saldos con deudas con el personal a 30 de junio de 2020 y a 31 de diciembre del ejercicio
anterior se corresponden con las deudas con los trabajadores por los salarios del mes anterior
a dicha fecha que son abonados en los primeros dias del mes siguiente y por la parte
proporcional de pagas extras devengadas y no vencidas.

Los saldos con las administraciones publicas a 30 de junio de 2020 y a 31 de diciembre del
ejercicio anterior se corresponden con impuestos devengados y no vencidos asi como con
importes por deudas con la Seguridad Social (seguros sociales del personal) devengados y no
vencidos.

El saldo a largo plazo ya ha sido explicado en el expositivo anterior.

NOTA 19. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO
PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diferentes tipos de riesgos financieros,
destacando fundamentalmente los riesgos de crédito, de liquidez y los riesgos de mercado.

19.1) Riesqgo de crédito

Los principales activos financieros de la Sociedad son saldos de caja y efectivo, deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar, e inversiones, que representan la exposicion méaxima de
la Sociedad al riesgo de crédito en relacidn con los activos financieros.

El riesgo de crédito de la Sociedad es atribuible principalmente a sus deudas comerciales. Los
importes se reflejan en el balance de situacion netos de provisiones para insolvencias,
estimadas por la Direccién de la Sociedad en funcion de la experiencia de ejercicios anteriores
y de su valoracion del entorno econémico actual.

La tesoreria y las inversiones a corto plazo se mantienen en entidades financieras de
reconocida solvencia.
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19.2) Riesgo de liquidez

La situacion general de los mercados financieros, especialmente el mercado bancario, durante
los Gltimos meses ha sido particularmente desfavorable para los demandantes de crédito. La
Sociedad se presta una atencion permanente a la evolucion de los diferentes factores que
pueden ayudar a solventar una potencial crisis de liquidez y, en especial, a las fuentes de
financiacion y sus caracteristicas.

En especial, podemos resumir los puntos en los que se presta mayor atencion:

- Liquidez de activos monetarios: la colocacion de excedentes se realiza siempre a plazos
muy cortos.

- Si fuera necesario se adoptarian politicas de diversificacion de vencimientos de lineas
de crédito y control de financiaciones y refinanciaciones.

- Control de la vida remanente de lineas de financiacion.
- Diversificacion de fuentes de financiacién: la financiacion bancaria es fundamental
debido a la facilidad de acceso a este mercado y a su coste, en muchas ocasiones, sin

competencia con otras fuentes alternativas.

Como se ha explicado en la nota 17.a la sociedad ha acudido a los mercados financieros
consiguiendo la concesion de un crédito ICO para reforzar ain mas su posicion financiera.

19.3) Riesgo de mercado

Los principales factores de riesgo relativos al sector hotelero y a la actividad especifica de la
Sociedad se detallan a continuacién:

- El sector hotelero es una actividad con un alto grado de apalancamiento financiero y
operativo.

- El sector hotelero es altamente competitivo y esta condicionado por el ciclo econdmico.

- Desastres naturales, enfermedades contagiosas, actos terroristas y guerras podrian
reducir la demanda de alojamiento hotelero y, por tanto, afectar negativamente a la
Sociedad.

- Riesgos operativos comunes al sector hotelero.

- Fallos en el mantenimiento de la proteccion e integridad de los datos internos o de
clientes podria provocar decisiones de negocio erroneas, dafiar la reputacion de la
Sociedad y otros efectos adversos.

- Un incremento en la utilizacion de servicios de Internet por parte de terceros para

realizar reservas on-line de hotel podria afectar de forma adversa los ingresos de la
Sociedad.
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- La incapacidad de mantener el nivel de desarrollo tecnologico podria perjudicar las
operaciones y la posicién competitiva de la Sociedad.

- Riesgos asociados con nuevos hoteles y con el lanzamiento de nuevos productos.

- Cambios en las legislaciones de los paises con los que la Sociedad opera podrian
afectarle negativamente.

Desgraciadamente uno de los riesgos expuestos, el de las enfermedades contagiosas, se ha
puesto de manifiesto en este ejercicio 2020 con toda su crudeza y con una fuerza y efectos
absolutamente inesperados desde todos los &mbitos publicos y privados, nacionales e
internacionales. Ante esta situacion, la empresa como tiene una incapacidad absoluta de
maniobrar contra medidas legislativas nacionales e internacionales que impiden o dificultan el
acceso de sus potenciales clientes solo puede buscar en las fuentes de clientes que
permanecen abiertas para intentar paliar, ya en el segundo semestre del ejercicio, las
desastrosas consecuencias de esta crisis sanitario-economica.

NOTA 20. FONDOS PROPIOS

20.1)_Capital Social

Al 31 de diciembre de 2010, el capital social de la sociedad estaba representado por 60.000
participaciones nominativas de 1 euro nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas participaciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos. La
Sociedad tenia forma de Sociedad Limitada.

Con fecha 15 de junio de 2011 la Sociedad eleva a publico mediante escritura otorgada ante
D. Luis Jorquera Garcia, notario de Madrid, con ndmero de su protocolo 764, la
transformacion de la Sociedad en Sociedad Andnima y amplia su capital con la emision de
240.000 nuevas acciones de 1 euro de valor nominal y con los mismos derechos y
obligaciones que las 60.000 acciones preexistentes, que fueron previamente transformadas
desde las participaciones.

Asi, a 30 de junio de 2020 y a 31 de diciembre del ejercicio anterior, el capital social asciende
a 300.000,00 euros nominales y tiene la composicion siguiente:

N° de Desembolsos No Fecha Capital
Clases Series  Participaciones Valor Nominal Exigidos Exigibilidad Desembolsado
Unica 300.000 1,00 - - 300.000,00
300.000 1,00 - - 300.000,00
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20.2) Reservas

El detalle de las Reservas a 30 de junio de 2020 y a 31 de diciembre del ejercicio anterior es
el siguiente, expresado en euros:

30/06/2020 31/12/2019
Reserva legal 60.000,00 60.000,00
Reservas voluntarias 1.509.600,23 1.171.088,48
Total 1.569.600,23 1.231.088,48

a) Reserva Legal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas
disposiciones legales. De conformidad con la Ley de Sociedades de Capital, estan obligadas a
dotarla las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un
10% de los mismos, hasta que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del
capital social suscrito. Los destinos de la reserva legal son la compensacion de pérdidas o la
ampliacion de capital por la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado, asi como su
distribucion a los Socios en caso de liquidacion. Al 30 de junio del presente ejercicio, la
Reserva Legal esta dotada en su totalidad.

NOTA 21. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad no tiene activos de importancia ni ha incurrido en gastos relevantes destinados a
la minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente.
Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la
proteccion y mejora del medio ambiente.

NOTA 22. RETRIBUCIONES A LARGO PLAZO AL PERSONAL

La Sociedad en virtud del Convenio Colectivo vigente, tiene contraido con sus empleados un
compromiso de satisfacer un premio de vinculacion en el momento de en que se produzca la
desvinculacion laboral del trabajador, siempre que la permanencia en la empresa haya sido
como minimo de 15 afios. Dicho premio consiste en una aportacion en metalico equivalente a
un nimero a estipulado de mensualidades que se fija en funcién de dos variables, la edad del
trabajador cuando se produce la extincion de la relacion laboral y el nimero de afios de
servicio a la empresa.

Dicho compromiso se encuentra parcialmente exteriorizado mediante polizas colectivas
suscritas con una compafiia de seguros. Desde el ejercicio 2012 la sociedad, en base a
distintas respuestas publicadas por la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones y
con el asesoramiento de su Correduria, dado que no existe obligatoriedad legal de exteriorizar
las tales aportaciones, ha decido cambiar el criterio que aplicado hasta dicha fecha, de manera
gue se mantiene lo hasta ahora aportado en la compafiia de seguros como un fondo de
inversion que cubra parcialmente dichos premios, ademas de seguir imputando desde ahora a
los resultados del ejercicio con cargo a Fondos Propios la parte proporcional que se devengue
y sea imputable a cada ejercicio.
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