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Carta del
Presidente

Elano 2018 se caracterizd por su complejidad en

los mercados a la sombra de un contexto en el que
destacaron las tensiones comerciales generadas por
EEUU, al tiempo que proliferaban los obstaculos en
nuestro entorno mas cercano.

En este ambito macroecondémico, Europa se vio ate-
nazada por multiples imponderables que acabaron
por dar forma a un crecimiento bastante menor de
lo esperado. Asi, a principios de 2018 existia un am-
plio consenso respecto a que a zona euro creceria
con cierta holgura por encima del 2% y, finalmente,
su crecimiento se situ6 claramente por debajo de
dicha referencia. Elcaso mas impactante fue el de
Alemania, que el ano pasado crecié un1,5%, muy
lejos del 2,3% que llegd a descontarse en el arranque
de 2018.

Si a este contexto mundial, que llevd a rentabilidades
negativas a todas las categorias de fondos en 2018,
le anadimos la entrada en vigor de la nueva norma-
tiva MiFID I1'y el incremento de los riesgos politicos,
tenemos como resultado unos volimenes de nego-
ciacion muy bajos en algunos activos, lo que dificulta
la consecucion de objetivos en algunas areas del
Grupo.

Solo con este breve contexto mundial, podriamos
explicar, sin duda, lo que ha significado el ejercicio
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2018 en el Grupo CIMD. Un afno complejo y lleno de
retos que mas tarde desarrollaremos.

La proliferacion de obstaculos no evit6 que Europa
prosiguiese su ciclo expansivo, que el crecimiento de
EEUU pudiera calificarse de sélido y que la modera-
cion del PIB de China pudiera enclavarse dentro de
su estrategia tendente a conseguir un crecimiento de
mayor calidad. Por lo tanto, a dia de hoy, y mirando
hacia el futuro, lo adecuado es hablar de un proceso
de moderacion ciclica, a pesar de un comportamien-
to de los mercados durante los dltimos meses de
2018 que dej6 serias dudas hacia el futuro del ciclo.

Estas incertidumbres en los mercados generaron un
entorno realmente desafiante para un Grupo como
el nuestro, pues tuvimos que desarrollar nuestra
actividad en un entorno bajista en los mercados, asi
como con el cierre del mercado primario de deuda
corporativa en ambos lados del Atlantico durante la
parte final de 2018.

Las complejidades estructurales del entorno en el
que nos movemos se combinaran en los proximos
meses con nuevos desafios. El presente afo se ha
iniciado con una menor inercia positiva de la activi-
dad a escala global, pudiendo llegar a apuntar que
esa inercia es casi nula en Europa. Una circunstancia
que se ha visto parcialmente compensada por el



The year 2018 was characterised by the complication
of market uncertainties, which additionally bore the
burden of trade tensions generated by the US, and
notwithstanding, the proliferation of other obstacles
in our immediate vicinity within the shadow of this
context

Inside this macroeconomic climate, Europe was
gripped by various ephemeral factors that ultimately
led to a much lower growth rate than anticipated.

At the beginning of 2018, there was a broad consen-
sus that eurozone expansion would splinter the 2%
threshold, yet finally fell short of that initial forecast.
The most striking case was that of Germany, whose
economy expanded by 1.5%, far from the 2.3% pro-
jected growth at the start of the year.

The global context which yielded negative returns in
all categories of funds in 2018, further, had to accom-
modate the entry into regulation of the new MiFID Il
directive, as well as an increased political instability,
resulting in very low trading volumes in some prod-
ucts which has made it difficult to fulfil objectives in
some areas of the Group

This brief summary of the global scenario, without a
shadow of a doubt portrays the impact and evolution
on the business faced by the CIMD Group, in 2018. A
complex year laden with challenges that we will later
discuss.

Yet, the augmented uncertainties did not impede
Europe from continuing its expansive cycle, or to
prevent the US from attaining solid growth, or even
from desecrating Chinese GDP moderation from
the pinnacle of its strategy of higher quality growth.
Therefore, today and looking to the future, it is ap-
propriate to speak of a cyclical correction, in spite
of the behaviour of the financial markets during the
last few months of 2018 that evoked grave concerns
about the future of the current business cycle.

These ambiguities have created a genuinely chal-
lenging environment for our Group, not least
because we have had to develop our activity in a
bearish scenario amid the shutdown of the primary
corporate debt market on both sides of the Atlantic,
during the end of last year.

The structural complexities of the context in which
we find ourselves will combine with new challenges
to be faced in the coming months. This year, global
activity has commenced at a slow pace, significantly
close to zero in the case of Europe. However, this has
been partially offset by the reversed course of the
Federal Reserve in its exit strategy, and the recon-
ciliation between China and the US that will likely
conclude in a trade agreement, thereby enabling a
positive start to the year. Nevertheless, we should
remain cautious given the entrenchment of growth
moderation on a global scale and the persistence of
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Carta del
Presidente

paso atras de la Reserva Federal en su estrategia de
salida y el acercamiento de posturas entre China'y
EEUU que probablemente se acabe plasmando en
un acuerdo, permitiendo un buen inicio de ano en
los mercados. Sin embargo, no debemos perder la
cautela, dado que la confirmacion de la moderacion
ciclica a escala global y la pervivencia de diferentes
puntos de tension politica a lo largo del mundo, en
especial en Europa, garantizan nuevos episodios de
volatilidad en 2019.

Hay que destacar sobre todo la incertidumbre
politica, y el impacto econdémico, que supone una
salida ordenada o no de Gran Bretana de la Unién
Europea. Los retrasos en esta toma de decision estan
suponiendo sin lugar a dudas un impacto econémico
negativo tanto en Gran Bretafia como en el resto

de Europa. A este riesgo politico hay que sumarle
las incertidumbres que generan el avance de las
opciones extremas o populistas en algunos paises
europeos.

Ante estas circunstancias, el Grupo ha intentado re-
accionar con la mayor flexibilidad y dinamismo posi-
ble, poniendo en marcha acciones que mitigasen las
complejidades econdmicas mientras manteniamos
nuestra linea de crecimiento y creacion de valor en
nuestros negocios.

Nuestro objetivo ha sido mantener al maximo el
compromiso que siempre nos marcamos cuando
comienza un ejercicio: unas propuestas solidas,
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rigurosas e independientes, a través de un modelo de
negocio que cumplird 35 afos en 2019.

Cerramos el afo con unos ingresos netos de 70,7 mi-
llones de euros, incrementando el ratio de solvencia
hasta un 20,2%.

Un afio mas, el motor del Grupo han sido las mas de
335 personas, de 21 nacionalidades, que lo forman.
Para gestionar esta riqueza, fomentamos una cultura
donde la colaboracion, la diversidad y el compromiso
son protagonistas. Un compromiso basado en el con-
tacto y en el aprendizaje diario con nuestros clientes,
y con la confianza y el apoyo cercano de nuestros
accionistas.

Y asi es como queremos presentaros esta Memoria
Anual, como un informe cuyo objetivo expone, de
forma concisa y transparente, el propésito de la
companiay el contexto de nuestras actividades.
Trasladando la forma en que la compafiia entiende
sus oportunidades y desafios y les hace frente para
generar valor.

En el andlisis por linea de negocio, continuamos dan-
do cobertura en 5 sectores claves: Intermediacion,
Consultoria, Gestion, Titulizacién y Energia, lo que
implica un gran esfuerzo para estar siempre a la
vanguardia. Nuestra maxima prioridad es ofrecer
servicios que aporten valor a los clientes, “a la me-
dida”, para que éstos consigan sus objetivos. Y todo
ello, sin dejar de cultivar de manera independiente la



different points of political tension throughout the
world, particularly in Europe, guaranteeing new epi-
sodes of volatility in 2019.

Above all, we must highlight the political uncertainty
and economic impact of an orderly or disorderly

exit of the United Kingdom from the European
Union. The delay is undoubtedly creating a nega-
tive economic impact both in the UK and in the rest
of Europe. Further to these political risks we must
add the uncertainties generated by the advance of
extremist or populist ideologies in some European
countries.

Given these circumstances, the Group endeavours to
proceed with characteristic flexibility and dynamism,
adopting actions that mitigate economic ramifica-
tions while maintaining our line of growth and goal
of creating value in our businesses.

Our objective has been to endorse the commitment
that we always establish at the outset of every new
year: solid, rigorous and independent proposals,
through a business model that will complete its 35th
year, in 2019.

We closed 2018 with a net income of €70.7 million,
and increased our solvency ratio to 20.2%.

For yet another year, the Group has been powered
by more than 335 people, pertaining to 21 different
nationalities. To manage this wealth of talent, we

foster a culture where collaboration, diversity and
commitment are the protagonists. A culture based
on client association and daily learning with our cus-
tomers, and of course, with the trust and support of
our shareholders.

Along these lines, we wish to present this year’s an-
nual report, both concisely and with transparency, to
convey the objective and the purpose of the company
within the context of our activities, and to expose the
philosophy with which the company understands its
opportunities and challenges and engages in them to
generate customer value.

We continue to provide coverage in five key sectors:
Intermediation, Consultancy, Fund Management,
Securitisation and in Energy, requiring us to pull on
our resources to consistently stand at the forefront
of our activities. Our top priority is to offer "bespoke”
services that add value to customers to help them
achieve their goals. Furthermore, we act indepen-
dently so as to cultivate a personality in each of the
nine companies with respect to their image and their
services, and with innovative initiatives.

All of our business areas have exceeded their ob-
jectives in 2018, some finding stability and others
progressing in new and exciting projects. This makes
us one of the largest independent financial groups in
Europe.
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Carta del
Presidente

personalidad de cada una de las nueve compaiias,
suimagen, y su oferta comercial, con innovadoras
iniciativas.

Todas ellas, han realizado en 2018 un gran trabajo
para lograr sus objetivos, unos encontrando la es-
tabilidad en sus resultados y otros avanzando en
nuevos e ilusionantes proyectos. Por ello, somos uno
de los mayores grupos independientes financieros de
Europa.

Este afo, no quiero dejar de mencionar el 45° ani-
versario de Intermoney, primer broker espanol y que
mas tarde, tras su adquisicion por el Grupo CIMD,
reconvertimos en el Servicio de estudios y consulto-
ria independiente de referencia que es hoy.

En el campo de la RSC, nos gustaria mucho agrade-
cer el apoyo de los clientes y empleados y destacar
los proyectos tan completos, con avances tangibles
en el campo de la investigacion, que recibimos por
parte de las ONG. Colaborar en la mejora de la vida
de los nifos es el mejor estimulo para seguir apo-
yando esta iniciativa y ya son 14 afos, con mas de
3,5 millones de euros donados, y el honor de haber
recibido 5 premios, a nuestra iniciativa solidaria, por
parte de la sociedad espanola.

Igualmente, agradecer las actividades de voluntaria-
do con las campanas de ropa, la donacién de jugue-
tes en Navidad y la compensacién de emisiones in-
directas de Gases de Efecto Invernadero que genera
el Grupo a lo largo del aro. No olvidamos nuestros
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constantes avances en mejoras medioambientales
en nuestras oficinas, con la integracion de materiales
reciclados e intentando aplicar siempre las mejores
practicas.

Por Gltimo, un avance de lo que significara 2019 para
el Grupo, ya que comenzaremos a celebrar, como

ya hemos mencionado, nuestro 35° aniversario. Un
ano donde renovaremos nuestra imagen corporativa
para adaptarla a un mundo cada vez mas tecnoldgi-
o, competitivo y en constante movimiento.

Asumimos el nuevo afo con muchos retos pero sin
olvidar que el cliente es el centro de nuestras decisio-
nesy de nuestro negocio, y nuestro compromiso es
mantener su confianza a largo plazo.

Ifigo Trincado

Presidente de CIMD sa



This year, | want to make a special mention of the
45th anniversary of Intermoney, the first Spanish
broker, and its subsequent transformation into the
leading Independent Consultancy and Analytical
company that it is today, after its acquisition by the
CIMD Group.

In the field of CSR, we would very much like to thank
our customers and employees for their support and
highlight those comprehensive projects, with notable
advances in research on behalf of all of the NGOs
under consideration. Collaborating in improving the
lives of children offers the best stimulus possible to
continue supporting this initiative with more than
€3.5 million donated, already in its T4th year, and
the honour of having received 5 prestigious Spanish
awards for our charitable efforts.

Additionally, I would like to thank the volunteers who
coordinated the clothing campaigns, the donation of
toys at Christmas and the compensation of indirect
emissions of greenhouse gases generated by the
Group throughout the year. And further, to mention
the continuing environmental improvements in our
offices with the integration of recycled materials,
consistently aiming to pursue the best practices.

Finally, an advance of what 2019 will bring for the
Group, our 35th anniversary whose celebrations will
shortly commence, as we have already mentioned,
we will renew our corporate image to adapt it to an

increasingly technological, competitive and con-
stantly moving world.

We commence the new year with many challenges
on the horizon, but always placing the customer at
the centre of our business and our decisions, with our
commitment to maintain their long-term confidence.

Ifigo Trincado

Chairman of CIMD sa
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Consejo de
Administracion

PRESIDENTE
Ifiigo Trincado Boville

VICEPRESIDENTE

Luis E. Navarro Barrionuevo

CONSEJEROS

Antonio de Parellada Duran: Banco de Crédito Social Cooperativo
José Antonio Ordas Porras: BBVA

Sérgio Manuel Raposo Frade: Crédito Agricola SGPS

Rafael Galan Mas: Banco Popular

Pedro Dolz Tomey: Ibercaja Banco

Rafael de Mena Arenas

Rafael Bunzl Csonka

Javier de la Parte Rodriguez

SECRETARIO NO CONSEJERO
Rafael Manzano Arenas

* Informacion referida a 31 de marzo de 2019
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Servicios centrales
del Grupo

PRESIDENTE EJECUTIVO FXECUTIVE CHAIR

Ifiigo Trincado

DIRECTORES GENERALES GENERAL MANAGERS

Rafael Bunzly Javier de la Parte

UNIDAD DE CONTROL CONTROL & RISKUNIT

Beatriz Senis

FINANZAS Y ADMINISTRACION FINANCE & ADMINISTRATION

4
Ana Alvarez

INFORMATICA Y TECNOLOGIA |
Jestis Mayo

RRHH H]
Inaki Fernandez - Galiano

SEDE SOCIAL HEAD OFFICE

Principe de Vergara 131 www.grupocimd.com
3% Planta ac@grupocimd.com
28002 Madrid T+34914326400
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Principales
accionistas
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Grupo CIMD
CIMD Group

]

Intermediacion
Brokerage

Consultoria
Consultancy

Gestion
Management

Titulizacién
Securitisation

Energia
Energy

Responsabilidad Corporativa
Corporate Responsibility
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Cifras relevantes
2018
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Ingresos netos

70,71

82,6
79,8
78,6

Millones de €

Empleados

340

350
338
331

21 nacionalidades 15 idiomas

Contrato temporal 0,29 %

Contrato indefinido ] 99,71%

Mujeres T 37 %
Hombres I 63 %



Grupo CIMD Intermediacién Consultoria Gestion Titulizacion Energia Responsabilidad Corporativa
CIMD Group Brokerage Consultancy Management Securitisation Energy Corporate Responsibility
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Areas de

negocio

01. Intermediacion

02. Consultoria
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™M cimd sv
M4 intermediacion

™M cimd (Dubai) Itd
4 brokerage

MM intermoney
il 4 valores sv

MM intermoney
4 consultoria

™M intermoney
B4 valora consulting

MM intermoney
M4 capital advisory



03. Gestion

04. Titulizacion

05. Energia

MM intermoney gestao de ativos
il 4 sqfi

MM intermoney
il 4 gestion sgiic

MM intermoney
4 patrimonios

™M intermoney
M4 titulizacion

2 wind to market
W m valor y gestion para su energia
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1

Intermediacion
Brokerage
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MM cimd sv
M intermediacion

CIMD sv

Intermediacion institucional
Institutional brokerage

CIMD SV es la Sociedad de Valores del Grupo espe-
cializada en la intermediacion entre clientes institu-
cionales en los mercados financieros mayoristas.

Lider de su sector en la Europa continental, la com-
pania tiene como clientes a los principales bancos

y sociedades de valores europeos, e intermedia en
todo tipo de productos financieros, asi como deriva-
dos de energia, facilitando el acceso a los mejores
precios a través de sistemas de ltima tecnologia
mixtos de voz y datos.

El3 de enero de 2018, con la aprobacion por parte
de la CNMV (Comision Nacional del Mercado de
Valores) de nuestro OTF (Organized Trading Facility),
y lainclusion de este OTF en el listado de ESMA
(European Securities and Markets Authority) como
TV (Trading Venue) autorizado y MiFID compliant,
impulsé nuestra actividad y nos dio una mayor re-
levancia al ser uno de los 3 dnicos centros europeos
inicialmente aprobados cuya sede no estaba en
Londres. Con mayor importancia si cabe ante un
posible Brexit en el que no hubiera acuerdo teniendo
nuestra sede en Madrid.

Nuestros tres segmentos del OTF (Deuda, Energia,
y Derivados OTC/Fx swaps) compiten en un dificil
mercado europeo, pero un equipo consolidado

de mas de 50 profesionales con gran experiencia
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intenta, dia a dia, ofrecer el mejor servicio y la mejor
ejecucion a nuestros clientes institucionales.

Todo ello en un complicado entorno en el negociado
de intermediacion mayorista en el que hemos mejo-
rado la facturacion y los resultados gracias a ganar
cuota de mercado, ya que formamos parte de un
sector que no esta en fase expansiva.

Para 2019, esperamos otro ano complicado de mer-
cado, ya que si la recuperacion econémica europea
no termina de consolidarse, impedira la desaparicion
mas acelerada de la politica acomodaticia del BCE
(Banco Central Europeo), y una posible volatilidad en
los mercados que aumente nuestra operativa.

DIRECTOR GENERAL
GENERAL MANAGER

Rafael Bunzl

DIRECTOR GENERAL ADJUNTO
DEPUTY GENERAL MANAGER

Carlos Pena

CLIENTES INTERNACIONALES
INTERNATIONAL CLIENT RELATIONSHIPS

Victor Pena



El mayor intermediario mayorista en la

Europa continental

The largest institutional brokerage
house in continental turope

CIMD SV is the group Securities brokerage house,
specialised in the intermediation between institu-
tional clients in wholesale financial markets.

As the leading continental Europe firm within its
category, the company acts as an intermediary in the
distribution of financial products and energy deriva-
tives, facilitating access to the best prices available
by employing the latest technology in voice and data
systems, for all main banks and European securities
institutions.

On January 3, 2018, our in-house OTF (Organized
Trading Facility) won Spanish regulatory ap-

proval from the CNMV (National Securities Market
Commission) to commence operations, addition-

ally gaining ESMA (European Securities Markets
Association) approval for full TV (Trading Venue) sta-
tus as well as being considered "MiFID compliant”.
This boosted our activity, having attained the signifi-
cant status of belonging one of only 3 European cen-
tres outside London to gain such an approval, and
of greater relevance given the likelihood of a no deal
Brexit, with headquarters based in Madrid.

The three segments of the OTF (Debt, Energy, and
OTC Derivatives/FX swaps) compete in a difficult
European market, but a consolidated team of more
than 50 experienced professionals successfully

manages to offer the best execution, and an unri-
valled daily service to our institutional clients.

The difficult environment of interdealer intermedia-
tion has not deterred us from having improved our
results, based on increasing turnover as a direct con-
sequence of expanding our market share, particularly
challenging within a sector that by no means is able
to identify itself with expansion.

For 2019, we expect another testing year as the ac-
commodative monetary policy of the ECB (European
Central Bank) is unlikely to see further significant un-
winding given that signals of a European economic
recovery are yet to be consolidated, preventing any
acceleration in balance sheet reduction and thereby
inhibiting the kind of market volatility which would
normally associated with an increase in our activity.
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MM cimd sv
M4 intermediacion

Productos y servicios
Products & services

Responsables de Depo, FX y Derivados OTC Responsables de Repos, Deuda Pablica y Derivados
Co Heads of |nterbank, FX and OTC Derivatives de tipos de interés en mercados Organizados
Carlos Pefia & Robin Clark Co-Heads of Repos, Government Bonds and

) Exchange Traded Derivatives
DEPOSITO INTERBANCARIO Y EMERGENTES
INTERBANK DEPOSITS & EMERGING MARKETS
Director Manager
Javier Sanmilla

Alberto Aguirre & Margarita Deniz

REPOS
Director Manager

Clientes Internacionales International clients Di ,
. iego Suardiaz
Fernando Celdran
- _ * Repos y Simultaneas de la zona Euro
* Deposito Interbancario Euro Euro-zone repos & buy/sell backs

Interbank deposits in euros o
+ Repos de Renta Fija Privada

* Depésito Interbancario (Divisas) Corporate repos
Interbank deposits in other currencies
* Forwards de Divisa DEUDA PUBLICA
FXSWAPS GOVERNMENT BONDS
« Forwards, NDf’s en Divisas Latinoamericanas Director Manaaer
Forwards, NDFs in latin american currencies Alberto Aguirr;
Clientes Internacionales International clients

MERCADOS DERIVADOS OTC

OTC DERIVATIVE MARKETS Margarita Deniz

Director Manager + Letras del Tesoro

Carlos Pena Treasury bills

Clientes Internacionales [nternational clients * Deuda Publica Europea
Robin Clark European government bonds

* Productos referenciados a la Inflacion

« EONIAS, FRAS e IRS en Euros y Divisas Inflation related Products

EONIAS, FRAS & IRS (euros & other currencies)

» Basis Swaps, Cross Currency Swaps + Otros Bonos Estatales Europeos o Supranacionales

. . Sovereign, supranational and agency bonds (SSAs)
+ Volatilidad (Swaptions, Caps, Floors, ...)

Volatility (swaptions, caps, floors,...) * Strips

Strips

« Asset Swaps
Asset swaps
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DERIVADOS DE TIPOS DE INTERES EN

MERCADOS ORGANIZADOS
INTEREST RATE EXCHANGE TRADED DERIVATIVES

» Derivados sobre tipos de interés en mercados orga-
nizados
Interest Rate Exchange Traded Derivatives

+ Miembro de:
Member of:
- Eurex
- Meff

- Senaf

DERIVADOS DE ENERGIA
ENERGY DERIVATIVES
Responsable de Derivados de energia

Head of Energy Derivatives
Victor Pefia

+ Derivados de Energia
Energy derivatives

Comunicaciones
Contact details
T +34914326400

E-mail rbunzl@®grupocimd.com

Web www.cimdsv.com
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MM cimd (Dubai) Itd
4 brokerage

CIMD (Dubéi) Ltd

Intermediacion Institucional
Broker Dealer

CIMD (Dubai) Ltd. es la empresa del Grupo consede  DIRECTOR GENERAL
en los Emiratos Arabes Unidos, especializada en fa- GENERAL MANAGER
cilitar el acceso a los mercados financieros a clientes ~ Javier Liébana

institucionales, con especial atencion a los clientes de
Asiay el Golfo Arabigo. SENIOR EXECUTIVE OFFICER

Miguel Brazao

En 2018, CIMD (Dubéi) ha mantenido la tendencia
emprendida en ejercicios anteriores. La consolida-
cion de nuestra presencia en los mercados, principal-
mente de Renta Fijay Funding, tiene su base en un
espectro de clientes institucionales diverso, tanto por
la tipologia de los mismos como por su distribucion
geografica, asi como en la prestacion de servicios de
valor anadido de modo profesional e independiente.

Durante 2019, como respuesta a un entorno de ne-
gocio exigente, CIMD (Dubéi) seguiré ofreciendo a
sus clientes y contrapartidas el valor de su acceso a
mercados de Oriente Medio, Asia, Africa y Europa,
cumpliendo a la vez con las crecientes exigencias
internacionales y los mas altos estandares en materia
normativa.

24



Nuestra compania al servicio de clientes del
Golfo Arabigo, Africa y Asia desde Dubai

Our company at the service of clients in the
Persian Gulf, Africa and Asia from Dubal

CIMD (Dubai) Ltd. wholly represents the group UAE
presence, specialised in facilitating financial markets
access to regional institutional clients, servicing the

needs of customers in both the Arabian Gulf and Asia.

In 2018, CIMD (Dubai) Ltd. maintained the trend
forged in previous years. The consolidation of our
presence, essentially in funding and fixed income
markets, is derived from a base of diverse institutional
clients, according to category and geographical distri-
bution, as well as our philosophy of providing value-
added services modelled on an independent and
professional approach.

Productos y servicios
Products & services

DEPOSITO INTERBANCARIO
INTERBANK DEPOSITS

DEUDA PUBLICA Y PRIVADA

GOVERNMENT BONDS, SSAS & CORPORATE BONDS

FINANCIACION
FUNDING

During 2019, in response to the demanding business
environment, CIMD (Dubai) will continue to offer its
clients and their counterparties the value of an access
to markets across the Middle East, Asia, Africa and
Europe, while complying with the growing internation-
al protocols and regulations of the highest standards.

Comunicaciones
Contact details

T +971 4 3716900
E-mail mbrazao@grupocimd.com

Web www.grupocimd.com

DERIVADOS SOBRE TIPOS DE INTERES EN MERCADOS

ORGANIZADOS

INTEREST RATE EXCHANGE TRADED DERIVATIVES
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MM intermoney
M4 valores sv

Intermoney Valores sv
Sociedad de valores
Broker Dealer

Intermoney Valores SV es la empresa de Servicios de
Inversion (ESI) del Grupo especializada en facilitar

el acceso a los mercados de Renta Fijay de Renta
Variable a clientes institucionales y profesionales.

Fundada en 1999, en la prestacion de sus servicios
Intermoney Valores SV incorpora los medios mas mo-
dernos y eficaces, con acceso a los principales merca-
dos de valores a nivel mundial, permitiéndole crear un
valor diferenciador frente a otras entidades similares.

La actividad de la sociedad se divide en dos grandes
areas:

Distribucion Renta Variable

La actividad en Renta Variable se ha visto influenciada
por la paulatina incorporacién de los inversores a la
normativa MiFID II. Los cambios regulatorios han
tenido su efecto en el sector financiero y Espana, con
caida de doble digito en los volimenes de negociacion
de BME, no ha sido una excepcion. En el departa-
mento de Renta Variable hemos consequido reforzar
el equipo con perfiles mas acordes con el nuevo esce-
nario post MiFID II, tanto desde el punto de vista del
analisis como de las ventas. Esto nos permitira man-
tener nuestro fondo de comercio con la aportacion

de valor anadido a los inversores, asi como la buena
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relacion con companias desde el primer trimestre de
2019. Por otro lado, este ha sido un afio importante en
la expansion de nuestros servicios a otras plazas euro-
peas como Londres, Paris o Lisboa.

Con respecto al acceso a los mercados, nuestros de-
sarrollos tecnoldgicos propios han continuado con su
normal evolucion para adaptarse a nuestras necesida-
desy las de nuestros clientes. Este afno no solo nos he-
mos centrado en nuestra herramienta CWS si no tam-
bién en otras herramientas de post trading que nos
han permitido adaptarnos a los requisitos de la nueva
regulacion y las necesidades de nuestros clientes.

En el altimo trimestre del aflo comenzamos a trabajar
en algunas operaciones de primario, que estamos se-
guros veran la luz en 2019.

DIRECTOR GENERAL
GENERAL MANAGER
Javier de la Parte

DIRECTOR RENTA VARIABLE
EQUITIES & RESEARCH MANAGER

Eduardo Moreno

DIRECTORA RENTA FIJA PRIVADA
FIXED INCOME SECURITIES MANAGER

Belén Sangd



El mejor acceso independiente a los
mercados de renta fija y renta variable para

profesionales

The best independent access to the fixed
income and equity markets for professionals

Intermoney Valores SV is the Investment Services
Company (ISC) of the group facilitating full access to
fixed income and equity markets for institutional and
other professional clients.

Founded in 1999, Intermoney Valores SV presently
incorporates the latest technology available, gaining
access to the main securities markets worldwide,
and providing a value which differentiates it from its
competitors.

The activity of the company is divided into two main
areas:

Equity income product distribution

Stock market activity has been influenced by the
gradual adjustment of investors to the MiFID Il direc-
tive. Regulatory changes have had an effect on the
financial sector, and Spain, with a double-digit drop in
listed trading volumes as registered by Spanish stock
exchange group Bolsa y Mercado Espanoles (BME),
has not been the exception. In the Equity Products
department, we have reinforced our team with new
signings that prepare us for a greater adaptation to
the new post-MiFID Il era, both in the field of analysis
and sales. This will allow us to preserve our essential
business activity by continuing to provide added value
to investors, as well as to maintain our strong relation-
ships with companies, commencing the first quarter of
2019. In parallel, this last year has been important for
the expansion of our services to other European cen-
tres such as London, Paris and Lisbon.

With regard to market access, our own technological
advances have continued to evolve, adapting to our
needs and to those of our customers. This year we
have not only focused on our CWS tool but also on
other post-trade instruments that have allowed us to
adapt to the requirements of new rules and requla-
tions and the needs of our customers. In the last
quarter of 2018, we initiated work on several primary
deals, which we hope will materialise this year.

Fixed income product distribution

Last year, 2018, felt the impact of new market requla-
tion with the entry of the MiFID Il directive, causing
major changes to the sector.

Credit spreads remained tight throughout the first
part of the year, and then widened considerably at
the end due to marked political and economic uncer-
tainty, making it one of the worst years on record for
fund and portfolio managers in recent years.

In spite of this, the Intermoney Fixed Income team
continued to act as a market reference, and once
again, we have managed to maintain a solid client
base at a national level, including Investment funds,
Insurance companies, Private Banking, and Mutual
funds among our customers.

Our goal for 2019 continues to be the adaptation to

regulatory changes as well as our presence in inter-
national markets, with the incorporation of a foreign
investment fund.

27

dnoig gD

diNIQ odnig

abeioig I_

uoioel

pawuaju|

¢

Adueynsuo)

BJ10}NSU0)

9

1uswiabeue |

uonsa9

V

uonesnlundoas

ugioezijnyi|

G

AbBiau3z

Aljigisuodsay a1e10di0)

eAllel0dio) pepijigesuodsay

eibiaug



MM intermoney
M4 valores sv

Distribucién Renta Fija

Elafo 2018, ha estado marcado por la regulacién de Sigue siendo nuestro objetivo para el ano 2019 la
los mercados, con la entrada en vigor de la normativa adaptacion a los cambios regulatorios del mercado, y
MiFID 11, lo que provocé grandes cambios en el sector. la presencia en los mercados internacionales, con la

incorporacion de algtn fondo de inversién extranjero.
En cuanto a los mercados, los spreads de crédito se
mantuvieron estrechos durante todo el principio de
ano, y luego ampliaron bastante a final de afo debido
ala gran incertidumbre politico-econdmica, lo que ha
provocado que sea uno de los peores anos para los
gestores de fondos de los Gltimos afos.

Pese a todo, el equipo de Renta Fija de Intermoney
ha seqguido siendo uno de los referentes del merca-
do, y un afio mas hemos conseguido mantener una
solida base de clientes en el ambito nacional, como
Fondos de Inversion, Companias de Seguros, Bancas
Privadas, y Mutualidades.
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Productos y servicios
Products & services

ACCIONES NACIONALES E INTERNACIONALES

SPANISH & INTERNATIONAL EQUITY MARKETS

ANALISIS DE RENTA VARIABLE
EQUITIES RESEARCH

RENTA FIJA PRIVADA
FIXED INCOME

MIEMBRO DE
MEMBER OF

BME, XETRA, NYSE EURONEXT PARIS, AMSTERDAM,

BRUSSELS, LISBON.
EUROCLEAR
IBERCLEAR

ACCESO DIRECTO A

DIRECT ACCESSTO

— Todos los Mercados Europeos de Bolsa
All the European stock Markets

- Alas principales Bolsas de Estados Unidos,
Latinoamérica y Asia
Main U.S. Latam and Asian stock exchanges.

Comunicaciones
Contact details

T +34914326400
E-mail intermoneyvalores@grupocimd.com

Web www.imvalores.com
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Consultoria
Consultancy
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MM intermoney
B4 consultoria

Intermoney

Consultoria Financiera y Servicios de Analisis
Macroeconémico y Financiero

Consulting Services & Macroeconomic and
Financial Research

CIMD inici6 su expansion en 1990 con la adquisicion
de Intermoney, el broker mas antiguo del mercado
espanol que habia sido fundado en 1973.

Desde entonces, las actividades de Intermoney SA
estan orientadas al analisis y sequimiento macroeco-
nomico y de los mercados financieros, la consultoria,
la asesoriay la formacion.

El ejercicio 2018 se ha caracterizado por un primer
trimestre con un nivel de actividad algo mas reducida
que el resto del ano, lo que nos ha permitido enfocar-
nos en la ampliacion de nuestra cartera de clientes

y en el diseno de nuevos productos y servicios. En
este sentido hemos avanzado en una alianza estraté-
gica para el desarrollo de proyectos en el campo de

la Inteligencia Artificial y hemos ampliado nuestro
acceso a nuevos proveedores en el mundo de las he-
rramientas del riego estructural de balance. Asimismo
hemos trabajado en la consolidacion de los equipos en
las diferentes entidades donde hemos trabajado.

Actualmente la consultora financiera del grupo divi-
de sus actividades en dos grandes areas:

32

Consultoria 'y Asesoria Financiera y de Riesgos

Intermoney desarrolla su actividad principalmente
en el sector financiero.

Sus servicios incluyen:

+ Adaptacion de la organizacion y metodologias de
las entidades al nuevo escenario de la gestion fi-
nanciera y de riesgos.

« Desarrollo e instalacion de sistemas integrados
para medicion y gestion de la rentabilidad y los
riesgos financieros (liquidez, tipo de interés, ope-
racional, crédito y mercado), adaptandolos a los
nuevos requerimientos regulatorios.

+ Asesoramiento estratégico a nuestros clientes en
momentos de especial dificultad.

+ Colaboracion en la gestion financiera y de riesgos
en las entidades.

+ Desarrollo de una rigurosa y actual labor de forma-
cion frente a los retos de la regulacion y la coyuntu-
ra financiera.

Ademas, seguiremos prestando servicios de asesoria
apoyando las decisiones financieras de nuestros
clientes en un contexto lleno de nuevos retos y ayu-
dandoles en la modelizacion del comportamiento de
sus partidas de balance, tanto en productos de activo
como de pasivo.



Consultoria financiera especializada que
aporta cercania y soluciones concretas

Specialised financial consultancy that

provides specific solutions

CIMD began its expansion in 1990 with the acquisi-
tion of Intermoney, the oldest brokerage firm in the
Spanish market whose origins date back to 1973.

Since then, the activities of Intermoney SA have ben
focused on the analysis and monitoring of macroeco-
nomic and financial markets, consultancy, assess-
ment and training.

The first quarter of 2018 was characterised by a
somewhat lower level of activity as compared to the
rest of the year, which allowed us to focus on expand-
ing our customer base, and to structure new prod-
ucts and services. Accordingly, we have progressed
by forming a strategic alliance for the development
of projects within the domain of Artificial Intelligence
and we have expanded our access to new suppliers
of structural balance sheet tools. Further, we have
also consolidated the teams in the different areas
where we have worked.

Currently, the group's financial consultancy activities
are divided into two main areas:

Financial Consultancy and Risk Advisory
Intermoney develops its activity mainly in the finan-
cial sector.

Services include:

+ Adaptating the organisation and methodologies of
companies to the new scenario of financial and risk
management.

+ Development and installation of integrated systems
for measuring and managing profitability and
financial risks (liquidity, interest rate, operational,
credit and market), adapting them to the new regu-
latory requirements.

« Strategic advisory to our clients at times of special
difficulty.

+ Collaboration in the financial management and risk
control of our clients.

+ Development of a rigorous and updated training
schedule in face of the challenges of a demanding
regulatory and financial environment.

In addition, we will continue to provide advisory ser-
vices supporting the financial decisions of our clients
amid the new challenges on the horizon, helping to
model the behaviour of their balance sheets in terms
of both assets and liabilities.

Analysis

Intermoney’s department of economic analysis is con-
sidered a benchmark of financial and economic opin-
ion at national and international level. Accordingly, it
contributes forecasts to the monetary panel of experts
commissioned by the ECB, to Bloomberg on issues
surrounding the European economy, as well as to the
Spanish Funcas panel on the Spanish economy.

Within this respect, our analysis area has increased
its presence across media platforms by contributing
articles that have been published in economic press
and other specialised journals.
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NN intermoney
B consultoria

Andlisis

El departamento de analisis de Intermoney es un
referente de opinion financiera y econémica a nivel
nacional e internacional. En este sentido, contribuye
con sus previsiones al panel de expertos del BCE y
a Bloomberg sobre economia europea, asi como al
panel de Funcas sobre economia espafola.

Dentro de sus funciones el area de analisis ha incre-
mentado la presencia en medios con la redaccién de
articulos que se han publicado en diarios economi-
cos y publicaciones especializadas.

DIRECTOR GENERAL
GENERAL MANAGER

Joaquin Vazquez

DIRECTOR GENERAL ADJUNTO
INTERNACIONAL

INTERNATIONAL DEPUTY GENERAL MANAGER
Victor Gonzalo

DIRECTORES
MANAGERS

Maria Draper, Soledad Romén y Rogelio Olmos

DEPARTAMENTO DE ANALISIS
ANALYSIS DEPARTMENT

Francisco Vidal
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Productos y servicios
Products & services

ADAPTACION A CAMBIOS REGULATORIOS
ADOPTION OF REGULATORY CHANGES

CONSULTORIA Y ASESORIA FINANCIERA Y
DE RIESGOS

FINANCIAL CONSULTING AND RISK ASSESSMENT

CONTROL GLOBAL DEL RIESGO FINANCIERO
GLOBAL FINANCIAL RISK CONTROL

DIAGNOSTICO, ORGANIZACION Y
PROCEDIMIENTOS

DIAGNOSIS, ORGANISATION AND PROCEDURES

DESARROLLO DE MANUALES Y
ESTABLECIMIENTO DE LIMITES

CODE OF CONDUCT DEVELOPMENT AND LIMIT
SETTING

GESTION DEL RIESGO DE LIQUIDEZ Y DE TIPO
DE INTERES

LIQUIDITY AND INTEREST RATES RISK
MANAGEMENT

PRECIOS INTERNOS DE TRANSFERENCIA
INTERNAL PRICE TRANSFER

INFORMACION INTEGRADA DE RIESGOS
INTEGRATED RISK INFORMATION

DESARROLLO E IMPLANTACION DE
HERRAMIENTAS DE GESTION DE
RENTABILIDAD Y RIESGO FINANCIERO

DEVELOPMENT AND IMPLEMENTATION OF
MANAGEMENT TOOLS, PROFITABILITY AND

FINANCIAL RISK

CALCULO CONSUMO CAPITAL POR RIESGO
DE CREDITO Y MERCADO

CALCULATING CAPITAL CONSUMPTION LEVELS
AND MARKET RISK



Departamento de analisis macro de referencia a
nivel nacional e internacional

Intermoney’s department of economic analysis Is
considered a benchmark of financial and economic
opinion at national and international level

ASESORAMIENTO A COMITES DE ACTIVOS Y
PASIVOS DE INSTITUCIONES FINANCIERAS
ADVISING ON ASSET AND LIABILITY COMMITTEES
FOR FINANCIAL INSTITUTIONS

PLANIFICACION Y SEGUIMIENTO
PRESUPUESTARIO

PLANNING AND BUDGET MONITORING

GESTION FINANCIERA DE CARTERAS DE
SEGUROS

FINANCIAL MANAGEMENT OF INSURANCE
PORTFOLIOS

ASESORAMIENTO ESTRATEGICO A
ENTIDADES FINANCIERAS

STRATEGIC ADVICE TO FINANCIAL INSTITUTIONS
* Procesos de integracion Integration processes

» Andlisis de carteras Portfolio analysis

» Anélisis de balances Balance sheet analysis

+ Andlisis de rentabilidad de negocio Business profi-
tability analysis

FORMACION FINANCIERA

FINANCIAL TRAINING

INTELIGENCIA ARTIFICIALY MACHINE

LEARNING
ARTIFICIAL INTELLIGENCE AND MACHINE

LEARNING

Analisis
Analysis
ANALISIS ECONOMICO Y DE MERCADOS

ECONOMIC AND MARKET ANALYSIS
* Informes diarios Daily reports

* Informes semanales Weekly reports

ANALISIS SECTORIAL DE LA BANCA

BANKING SECTOR ANALYSIS

ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO Y
ASESORIA PARA EL SECTOR PUBLICO
ECONOMIC AND FINANCIAL ANALYSIS AND
PUBLIC SECTOR ASSESSMENT

+ Diagnéstico de la situacion presupuestaria y finan-

ciera Diagnosis of budget and financial situations

« Estrategias de optimizacion del coste de la deuda
Strategies to optimise debt cost reduction

Comunicaciones
Contact details

T +349143264 64
E-mail imconsultoria@grupocimd.com
Web www.grupocimd.com

Twitter @intermoney_sa
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MM intermoney

Bl valora consulting

Intermoney Valora Consulting
Servicios de valoracién de activos, gestion de
riesgos, cumplimiento normativo y consultoria
financiera cuantitativa

Asset valuation services, risk management, com-
pliance and financial consulting

Intermoney Valora Consulting es la empresa del
Grupo CIMD que presta servicios de consultoria
financiera especializada en valoracién de activos,
medicion, control y gestion de riesgos, cumplimiento
normativo, forensic y formacion.

Con 20 anos de experiencia, la cualificacion y expe-
riencia de la compania en el campo de la valoracion
queda rubricada por la presencia de su Directora
General en uno de los Consejos Permanentes
(Standards Board) del International Valuation
Standards Council (IVSC) -www.ivsc.org-, maximo
organismo internacional cuya finalidad es desarrollar
y proponer normas y estandares de valoracion.

Alo largo de estos anos, Intermoney Valora ha
mantenido su posicion de liderazgo en consultoria
financiera cuantitativa especializada en servicios de
valoracion y riesgos, aportando un claro valor afia-
dido a sus clientes. Las perspectivas para 2019 de la
actividad en las distintas areas son de reforzamiento
de las tendencias observadas en el ejercicio 2018,
con una creciente disposicion de nuestra base de
clientes para adoptar las mejores practicas en mate-
ria de valoracion, control de riesgos y formacion, lo
que sequira favoreciendo la contratacion de los dife-
rentes servicios de Intermoney Valora.
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CONSULTORIA FINANCIERA

Servicios de valoracion de instrumentos financieros

+ Con mas de 81.500 activos financieros valorados
recurrentemente desde su creacion, la compania
mantiene su posicion de liderazgo, habiendo valo-
rado en 2018 una media de 3.300 activos de forma
recurrente con distintas frecuencias.

En 2018 la compania realizé aproximadamente
un total de 700.000 valoraciones de instrumen-
tos financieros habiendo diversificado su base
de clientes con la captacion de nuevas entidades
financieras.

Enelano 2018, en el marco del proceso de resolu-
cion de Catalunya Banc y mediante licitacion pabli-
ca, el FROB eligié a IM Valora para la valoracion de
una cartera con mas de 1.000 posiciones, compues-
ta por préstamos hipotecarios dudosos y morosos,
deudas remanentes de ejecuciones hipotecarias e
inmuebles adjudicados.

DIRECTORA GENERAL
GENERAL MANAGER

Ana Castaneda



Intermoney Valora continuara ampliando
su apoyo a sus clientes espanoles y
extranjeros para su adaptacion y éxito
ante los retos del nuevo periodo y con total
fidelidad a sus valores corporativos

Intermoney Valora will continue to expand
its support to Spanish and foreign clients, to
help to successfully adapt them in the face
of forthcoming challenges, in alignment with
proprietary corporate values

Intermoney Valora Consulting is the group financial
consulting unit, providing specialised services in asset
valuation, measurement, control and risk manage-
ment, forensic requlatory compliance and training.

With over 20 years of experience, the qualification
and experience of the company in the field of valua-
tion is earmarked by the role of the General Manager
in one of the Permanent Councils (Standards Board)
of the International Valuation Standards Council
(IVSC) -www.ivsc .org- the governing international
committee that develops and proposes protocols and
valuation standards.

Over the years, Intermoney Valora has maintained
its leading position as a quantitative financial consul-
tancy specialised in valuation and risk services, and
providing a clear added value to its clients. The per-
spectives for 2019 of the activity in the different areas
are to reinforce the trends established in the 2018,
observing the growing disposition our client base to
adopt optimal procedures in terms of valuation, risk
control and training, and this will continue to sup-
port the appointment of our different services.

FINANCIAL CONSULTANCY

Valuation services for financial instruments

+ With over 81,500 financial assets valued since its
creation, the company maintains a leading position
having valued an average of 3,300 assets in 2018
on arecurring basis.

+ In 2018, the company undertook approximately
700,000 valuations of financial instruments, having
diversified its customer base from the acquisition of
new financial institutions.

+ In 2018, the Spanish resolution authority, FROB
awarded IM Valora the role of valuing a portfolio of
more that 1000 positions from the defunct Catalunya
Banc composed of delinquent, non-performing and
outstanding mortgages, loans and foreclosures.

+ IM Valora was independent calculation agent (ICA)
of more than 70 guaranteed investment funds in
2018, retaining the same intense activity that it has
been developing since its creation having acted as
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MM intermoney
M4 valora consulting

+ La compania ha sido el agente independiente de
calculo (AIC) de mas de 70 fondos de inversion
garantizados en 2018, manteniendo la intensidad
en esta actividad que desarrolla desde su creacion
y en la que IM Valora ha actuado en calidad de AIC
en mas de 300 ocasiones. En 2018 la compania ha
elaborado con diferentes propodsitos informes de
valoracion actuando en calidad de experto inde-
pendiente para entidades de primer orden.

+ Ademas, ha continuado ejecutando proyectos de
asesoramiento en valoracion a entidades espanolas
y extranjeras para su adaptacion a las normativas
EMIR, IFRS (CVA, DVA, FVA), etc., asi como rea-
lizando auditorias externas de las metodologias
y procesos de valoracion de activos en diferentes
entidades financieras.

Servicios de valoracién de proyectos y empresas
no cotizadas

+ Las actividades de valoracion de empresas han
mantenido su trayectoria de crecimiento a lo largo
de 2018, siendo digno de mencién el hecho de que
mas de la mitad de la facturacion de éste area haya
correspondido a clientes extranjeros. Por otra parte,
Intermoney Valora ha sequido ampliando su tra-
dicional especializacion en entidades de crédito y
servicios financieros, realizando la valoracion de un
namero creciente de empresas del sector asegura-
dor, tanto en el ramo Vida como No-Vida.

En cuanto al servicio de valoracion independiente de
companias pertenecientes a carteras de inversion de
gestoras de capital riesgo y private equity, que fue
puesto en marcha en 2017, se encuentra ya a veloci-
dad de crucero, siendo especialmente destacable el
crecimiento en la actividad de valoracion de start-
ups. Adicionalmente, ha sido incorporada al Registro
de la CNMV de entidades autorizadas para des-
empenar de forma externa la funcion de valoracion
independiente para aquellas Sociedades Gestoras de
Capital Riesgo (SGEIC) que se lo encomienden.
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Servicios a las unidades de riesgos y control de
sociedades gestoras y ESI

+ Intermoney Valora ha seguido actuando como
Unidad de Gestion de Riesgos y/o Cumplimiento
Normativo para diferentes gestoras de fondos de
inversion y de capital riesgo, manteniéndose para
estas Ultimas gestoras de capital riesgo como una
referencia lider en el mercado espanol para estos
servicios.

+ En el ano 2018, la compania ha ampliado, por un
lado, su gama de servicios prestados a socieda-
des gestoras en auditoria interna y prevencion de
blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo
y, por otro, los tipos de entidades financieras a las
que se prestan dichos servicios; en particular, a las
Empresas de Servicios de Inversion (ESI).

+ Ademas, a lo largo del ano, ha realizado estas la-
bores para una quincena de entidades, prestando
servicios a mas de 40 vehiculos de inversion con
activos bajo gestion por un importe total superior a
5 mil millones de euros.

Forensic

Durante 2018, Intermoney Valora ha continuado
ampliando sus actividades en el ambito pericial
financiero, realizando mas de medio centenar de
informes de muy diversa tematica. A lo largo del
ejercicio se han mantenido los tradicionales servicios
como peritos en el ambito procesal civil, a la par que
se ha consolidado también la actividad como exper-
tos independientes en procedimientos contencioso-
administrativos, en ambitos que abarcan desde los
tribunales autonémicos hasta la Audiencia Nacional.
Por altimo, hemos de destacar que IM Valora fue
seleccionada para actuar como experto independien-
te en alguno de los procedimientos arbitrales mas
relevantes -por su importe y trascendencia- para el
sector financiero en 2018.



an ICA on more than 300 occasions. In 2018, the
company prepared valuation reports for a variety of
objectives acting as an independent expert for first-
rate financial institutions.

+ In addition, IM Valora has been committed to ad-
visory services for both Spanish and foreign com-
panies, to help to adapt them to the EMIR, IFRS
(CVA, DVA, FVA) regulations, as well as to execute
external audits of asset valuation methodologies
and processes.

Project valuation services and unlisted companies

+ Valuation services activity has grown throughout
2018, with more than half of the turnover gener-
ated corresponding to foreign customers. Further,
Intermoney Valora has continued to expand upon
its traditional focus on credit institutions and finan-
cial services, performing valuations on a growing
number of companies from both the insurance and
life assurance sectors

* The independent valuation of companies manag-

ing investment portfolios of risk capital and private
equity, which was launched in 2017, and, is notably
already yielding a steady growth in the valuation of
start-ups. Additionally, the company has seen incor-
poration into the official CNMV registry of authorized
bodies enabled to perform external independent val-
uation for venture capital management companies.

Risk and control management services for
investment firms

« Intermoney Valora successfully offers risk man-
agement and regulatory compliance services for
investment and venture capital fund managers,
continuing to act as a leading reference in Spain,
for the latter.

+ In the 2018, IM Valora expanded on its range of
services provided to investment management
companies for internal audit, prevention of money
laundering and financing of terrorism and, expand-
ing on the range of financial institutions to whom
it provide such services, in particular, including
Investment Services Companies.

+ Throughout 2018, it has carried out these tasks for
fifteen institutions, providing services to more than
40 investment vehicles with assets under manage-
ment for a total amount exceeding 5 billion euros.

Forensic Audit

During 2018, Intermoney Valora expanded its ac-
tivities as financial counsellor, carrying out more
than fifty reports on diverse topics. The traditional
services of counselling in civil procedures progresses
firmly, while throughout the year, the activity been
additionally consolidated in contentious-administra-
tive proceedings, in jurisdictions from the regional
to national courts. Finally, we must highlight that IM
Valora was selected to act as an independent coun-
sellor in one of the most significant arbitration pro-
ceedings in the financial sector, in 2018, as deemed
by outstanding capital.

Installation of tools

The company has both extended and completed new
versions its three proprietary IT tools for use in valu-
ation and risk management, which have been adapt-
ed and installed in various financial institutions:
ALADIN, aimed at the valuation of financial instru-
ments, VECTOR, a tool for the valuation of hedging
and performance of prospective and retrospective ef-
ficiency tests and, SIGMA, directed at risk measure-
ment, profitability analysis (performance attribution)
with third party reporting (clients, supervisors).
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MM intermoney
M4 valora consulting

Instalacion de herramientas

La compania ha ampliado y completado con nuevas
versiones sus tres herramientas informaticas propie-
tarias de valoracion y de gestion de riesgos, que han
sido adaptadas e instaladas en diversas entidades
financieras: ALADIN, destinada a la valoracion de
instrumentos financieros, VECTOR, destinada a la
valoracion de coberturas y realizacién de pruebas
de eficacia prospectivas y retrospectivas y, SIGMA,
orientada a la medicion de riesgos, analisis de renta-
bilidad (performance attribution)y reporting a terce-
ros (clientes, supervisores).

Productos y servicios
Products & services

SERVICIOS DE VALORACION DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS
VALUATION OF FINANCIAL INSTRUMENTS

+ Valoracion de instrumentos financieros
Valuation of financial instruments

» Auditorias de metodologias y sistemas de valora-
cion
Methodologies an systems valuations auditing

* Agente independiente de célculo fondos
Independent agent fund calculations

« Asesoramiento en valoracion a entidades espafio-
las y extranjeras para su adaptacién a las nuevas
normativas: EMIR, IFRS (CVA, DVA, FVA), Prudent
Valuation
Assessment of Spanish and foreign institutions
adopting the new regulations: EMIR, [FRS (CVA,
DVA, FVA), Prudent Valuation

+ Colaboracion y asesoramiento a organismos
publicos en la valoracién de activos financieros,
tales como, el Banco de Espafa en el programa de
Quatitative Easing, ENRESA, 1CO, etc.
Collaboration and assessment of public sector com-

panies for financial asset valuations, such as Bank
of Spain Q.E., ENRESA, ICO, etc.
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SERVICIOS DE VALORACION DE PROYECTOS Y
EMPRESAS NO COTIZADAS

VALUATION SERVICES PROJECTS INCLUDING
SERVICES FOR UNLISTED COMPANIES

+ Valoracion de companias pertenecientes a un am-
plio abanico de sectores: financiero (bancos, gesto-
ras, servicios de inversion, companias de sequros,
etc.), energético, hotelero, nuevas tecnologias, etc.
Valuation of companies across sectors: financial
(banking, asset management, investment services,
insurance companies, etc.), energy, hotel, new tech-
nologies, etc.

+ Valoracion en operaciones corporativas de compra-
venta, fusiones, salidas a bolsa, etc.
Valuation of corporate transactions including M&A,
flotations, etc.

+ Realizacion de pruebas de deterioro
Impairment tests

SERVICIOS DE MEDICION Y CONTROL DE
RIESGOS
MEASUREMENT SERVICES AND RISK CONTROL

+ Unidad de Riesgos y Cumplimiento Normativo para
gestoras de fondos de inversion inversion y capital
riesgo
Risk and compliance for investment fund managers
and risk capital

+ Unidad de Auditoria Interna para gestoras de fon-
dos de inversion y capital riesgo
Internal Audit Unit for managers of investment
funds and risk capital

+ Proyectos de medicion y gestion de riesgos finan-
cieros para otras entidades financieras (bancos,
companias de seguros, etc.) y no financieras
Measurement and management of financial risks to
other financial institutions (banks, insurance com-
panies, etc.) and non-financial entities

+ Proyectos de organizacion, estrategia y auditoria de
riesgos
Organisation, strategy and risk audit projects

« Proyectos de medicion y analisis de rentabilidad
(performance attribution)
Measurement and profitability analysis (performan-
ce attribution)



INFORMES PERICIALES PARA
PROCEDIMIENTOS EN DISTINTOS AMBITOS Y

JURISDICCIONES
EXPERT EVALUATION FOR PROCEDURES IN
DIFFERENT AREAS AND JURISDICTIONS

INSTALACION DE SOFTWARE FINANCIERO
(HERRAMIENTAS PROPIETARIAS Y EXTERNAS)
INSTALLATION OF FINANCIAL SOFTWARE
(PROPRIETARY AND EXTERNAL TOOLS)

ALADIN, destinada a la valoracion de instrumentos
financieros
ALADIN, for the valuation of financial instruments

VECTOR, destinada a la valoracién de coberturas
y realizacion de pruebas de eficacia prospectivas y
retrospectivas

VECTOR, for the valuation of hedging, and pros-
pective and retrospective testing effectiveness

SIGMA, orientada a la medicion de riesgos, analisis
de rentabilidad (performance attribution)y repor-
ting a terceros (clientes, supervisores)

SIGMA, aimed at risk measurement, profitability
analysis (performance attribution) and third party
reporting (customers, supervisors)

SIGMA-Energy, disefada para la medicion de ries-
gos y analisis de rentabilidad de las actividades de
entidades gestoras especializadas en proyectos de
generacion de energia de origen renovable
SIGMA-Energy, designed for risk measurement
and cost benefit analysis of the activities of specia-
lised project management companies generating
energy from renewable sources

FORMACION

TRAINING

+ Programas de certificacion y formacion continua-
da exigidos por MIFID Il. Entidad autorizada por
CNMV
Certified and ongoing training programs as requi-
red by MIFID Il. Authorized by CNMV

+ Cursos puntuales o programas formativos estandar
0 ad-hoc
Standard, specific or ad-hoc training programs

« Posibilidad de desarrollo de los cursos in-company
o in-house
Potential for development of in-house courses

+ Programas colectivos o individualizados
Collective or individual programs

Comunicaciones
Contact details

T +34914326485
E-mail imvaloraconsulting@grupocimd.com

Webs www.imvalora.com
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NN intermoney

M4 capital advisory

Intermoney Capital Advisory
Originaci6n y Estructuracion
Structuring and Origination

Intermoney Capital Advisory, es el equipo desde

el que originamos y estructuramos transacciones
publicas y privadas de Deuda y Capital para el mid-
market ibérico tanto en mercados organizados como
en el ambito de la financiacion alternativa.

Nuestro trabajo se desarrolla salvaguardando las
senas de identidad del Grupo CIMD, entre las que
destacan nuestra independencia y compromiso con
el cliente.

Somos Asesores Registrados del MARF, podemos
acompanar en la funcion de Rating Advisory asi
como asesoramiento corporativo estratégico para
operaciones de financiacién estructurada con di-
versos colaterales, adquisiciones/desinversiones de
activos y/o participaciones corporativas cotizadas o
privadas.

Trabajamos en estrecha colaboracién con otros
equipos del Grupo como Intermoney Titulizacion,
apalancandonos en su expertise en financiacion es-
tructurada y dilatada experiencia en la constitucion y
administracién de vehiculos y fondos.
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Intermoney Capital Advisory, is the team from which
we originate and structure public and private debt
capital deals for Iberian mid-market companies as
traditional or as alternative financing.

Our approach centres on preserving the essence of
our Group philosophy, as highlighted by indepen-
dence and commitment.

We are registered advisors allowing us to act as a
ratings advisory as well as a strategic corporate ad-
visory for structured finance deals involving diverse
collateral, acquisitions / divestments of assets and for
both listed and private companies.

We work in close collaboration with other Group
teams such as Intermoney Titulizacién, leveraging its
expertise in structured finance and extensive experi-
ence in the constitution and management of vehicles
and funds.

DIRECTOR
MANAGER

Jorge Estévez



Originacién y Estructuracion de
transacciones publicas y privadas en
mercados de capitales asi como en el
ambito de la financiacién alternativa al
mid-market

Origination and Structuring of public and
private deals in capital markets as well
as alternative financing to mid-market

companies

Productos y servicios Comunicaciones
Products & services Contact details
ORIGINACION Y ESTRUCTURACION DE T +34914326400
OPERACIONES PUBLICAS Y PRIVADAS E-mail jestevez@grupocimd.com
DE DEUDA

Web www.grupocimd.com
ORIGINATION AND STRUCTURING OF PUBLIC AND

PRIVATE DEBT DEALS

ORIGINACION Y ESTRUCTURACION DE
OPERACIONES PUBLICAS Y PRIVADAS DE
CAPITAL

ORIGINATION AND STRUCTURING OF PUBLIC AND
PUBLIC SECTOR CAPITAL

ASESORAMIENTO CORPORATIVO
ESTRATEGICO INTEGRAL PARA OPERACIONES
DE FINANCIACION ESTRUCTURADA
COMPREHENSIVE STRATEGIC CORPORATE ADVICE
FOR STRUCTURED FINANCE OPERATIONS
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Gestion
Management
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MM intermoney gestao de ativos

4 sqfi

IM Gestao de Ativos sgfi sa
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva

Investment Fund Management Firm

En un ano marcado por el retorno de la volatilidad a
los mercados financieros, IM Gestao de Ativos SGFI
ha consolidado su posicionamiento en el mercado
portugués de fondos de inversién mobiliaria, como
la tercera mayor gestora y la primera independiente,
con una cuota media de mercado de 17,7%.

En 2018 la sociedad ha mantenido su estrategia de
dinamizacion de fondos de ahorro para jubilacién
(PPR’s)y de fondos Multiactivos, en los cuales tiene
una posicion destacada en la industria nacional. A
lo largo del ano se han lanzado nuevos fondos de
inversion mobiliaria - PPR’s Life Cycle y Selecao TOP
para la red comercial del Banco EuroBic -y se han
fusionado fondos de manera que se pueda ofrecer
siempre soluciones de inversién de excelencia y con
la mejor rentabilidad-riesgo para nuestros clientes.

La sociedad sigue buscando nuevos acuerdos y
canales para la distribucién y comercializacién
de fondos tanto en Portugal como en mercados
internacionales.

En 2019 IM Gestao de Ativos SGFI SA debera con-
tinuar por apostar en su proceso de consolidacion
de oferta de fondos mobiliarios y empezara la im-
plementacion de nuevas actividades en el ambito de
una SGFI, con preferencia en la actividad de gestion
de fondos de Private Equity.
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PRESIDENTE EJECUTIVO
CEO

Emanuel Silva

CONSEJERO EJECUTIVO
CEO
Nuno Serafim

SECRETARIADO GERAL
GENERAL SECRETARY

Joao Grilo

DIRECAO DE INVESTIMENTO
INVESTMENT MANAGER

Rui Machado

DIRECAO DE OPERACOES
OPERATIONS MANAGER
Joao Fialho

DIRECAO COMERCIAL & MARKETING
COMERCIAL & MARKETING MANAGER

Anténio Lindeza

UNIDADE DE CONTROLO
CONTROL

Ana Rita Viana



En 2018 la Sociedad ha mantenido su
estrategia de dinamizacion de fondos de
ahorro para jubilacion (PPR’s) y de fondos

Multiactivos

In 2018, IM Gestao de Ativos has maintained
its strategy of revitalising retirement savings
(PPRs) and multi-asset funds

In a year marked by the return of volatility to the fi-
nancial markets, IM Gestao de Ativos SGFI managed
to consolidate its position in the Portuguese invest-
ment fund market, as the third largest manager and
the first independent, with an average market share
0f17.7%.

In 2018, the company maintained its strategy of
revitalising its retirement savings (PPRs) and multi-
asset funds, for which it occupies a prominent posi-
tion in the domestic scenario. Throughout the year,
new investment funds were been launched - PPR's
Life Cycle and Selecao TOP for the retail network of

Productos y servicios
Products & services

GESTION DE FONDOS DE INVERSION
ASSET MANAGEMENT

Las actividades autorizadas para la gestora son:
Authorised activities for the investment manager:

« Gestion de instituciones de inversion colectiva en
valores mobiliarios
Management of collective investment institutions in
securities

+ Gestion de instituciones de inversion colectiva en
valores inmobiliarios
Management of collective investment institutions in
real estate

+ Gestion de fondos de Capital de Riesgo
Management of risk capital funds

Banco EuroBic - and with the goal of attaining in-
vestment excellence, other funds have been merged
to facilitate an optimal solution to achieve the best
risk/reward profile for our customers.

The company continues to seek new agreements and
channels for the distribution and retailing of funds
both in Portugal and in international markets.

In 2019, IM Gestao de Ativos SGFI SA will continue
to expand the range of mutual funds on offer, com-
mencing with the implementation of new activities
geared towards private equity fund management.

Comunicaciones
Contact details

Av. da Republica, n®25 - 5° A
1050-186 Lisboa. Portugal

T +351211209100
E-mail IMGA_ApoioClientes@grupocimd.com

Web www.imga.pt
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Area de gestion de Intermoney

Intermoney Investment Management

MM intermoney
Bl gestion sqiic

Intermoney Gestion sgiic sa
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva

Investment Fund Management Firm

Creada en el ano 2000, Intermoney Gestion SGIIC es
la gestora espanola independiente del Grupo CIMD
que sitta en el foco de su estrategia en el participe.
Nuestro principal objetivo es generar valor para nues-
tros clientes en una clara alineacion de intereses.
Nuestros valores son: Gestion activa real, alineacion
de intereses, cercania y transparencia.

A pesar de un afio 2018 especialmente complicado
para los mercados y la industria de gestion de ac-
tivos, Intermoney Gestién SGIIC ha continuado su
crecimiento con suscripciones netas positivas en

el afo y un aumento en el nimero de participes.
Especialmente destacable ha sido el buen comporta-
miento de los cuatro compartimentos de la gama imdi
funds, que finalizaron el afio en las primeras posicio-
nes de sus respectivas categorias. Imdi funds Fl es un
fondo con cuatro compartimentos perfilados por ries-
go y diversificados tanto internacionalmente como
por clase de activo, que pone el énfasis en la eficien-
cia, con unas comisiones particularmente bajas.
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Asimismo, en 2018, hemos racionalizado la oferta,
adaptandola a las necesidades de los clientes y del
nuevo entorno regulatorio, y hemos simplificado y
mejorado el acceso a nuestros fondos mediante me-
joras en la web de la gestora y nuevos acuerdos con
plataformas.

DIRECTOR DE INVERSIONES
HEAD OF INVESTMENTS
Augusto Garcia Boyano



Gestion activa real, alineacion de intereses,

cercania y transparencia

Pure active management, alignment of
interests, proximity and transparency

Created in 2000, Intermoney Gestion SGIIC is the in-
dependent investment manager of the CIMD Group,
which places the focus of its strategy on the needs of
the investor. Our main objective is the alignment of
customer interests in order to generate the greatest
value for our clients.

Our values: pure active management, alignment of
interests, proximity and transparency.

Despite a particularly difficult year for markets and
the asset management industry in 2018 as a whole,
Intermoney Gestion SGIIC continued its growth
with positive net subscriptions through the year,

Productos y servicios
Products & services

GESTION DE FONDOS DE INVERSION
ASSET MANAGEMENT

GESTION Y ADMINISTRACION DE SICAV'S
SICAV ADMINISTRATION & MANAGEMENT

increasing the number of investors. Of particular
mention, the performance of the four tranches of the
imdi funds range was outstanding, ending the year
at the top of their respective categories. Imdi funds Fl
is a fund with four tranches defined by risk, and di-
versified both internationally and by asset class, plac-
ing emphasis on efficiency, with low commissions.

Further, in 2018, we have rationalised our offer by
adapting it to the needs of customers and the new
regulatory environment, simplifying and facilitating
access to our funds through improvements on the
website, and with new agreements signed with trad-
ing platforms.

Comunicaciones
Contact details

T +34914326400
E-mail iic@grupocimd.com
Web www.imgestion.com

Twitter @IM_Gestion
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Area de gestion de Intermoney

Intermoney Investment Management

MM intermoney
i patrimonios

Intermoney Patrimonios

Intermoney Patrimonios da cobertura a cualquier
cliente que quiera invertir su patrimonio con inde-
pendencia, ofreciendo un servicio profesional en el
acceso a los mercados y en la gestion de su patrimo-
nio. Los clientes pueden ser tanto particulares como
institucionales, y desde lo mas sencillo hasta lo mas
sofisticado.

El area de gestion desde el que trabajan, ofrece tanto
fondos de inversion con gestora propia (Intermoney
Gestion SGIIC), fondos internacionales y un servicio
de asesoramiento puntual a través de imdi funds.

Asimismo, desde la Sociedad de Valores, ofrecen
servicios de ejecucion y custodia, de gestion de
carteras y asesoramiento. Gestionan SICAVs y Unit
Linked y ofrecen un servicio de apoyo en planifica-
cion financiero fiscal a grandes patrimonios y grupos
familiares, incluso empresarial.

Su independencia y conocimiento del mercado
financiero aportan un hecho diferencial en la ges-
tion, que llevan a cabo sus objetivos gracias a la
conectividad con todos los mercados y a la adecuada
preseleccion de los productos, con un seguimiento
personalizado de las inversiones y unos costes claros
y transparentes.

En 2019, esta nueva area de gestion de Intermoney
quiere ser la referencia para cualquier ahorrador
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e inversor que esté buscando una alternativa a las
redes bancarias. La transicion de clientes de bancos
a entidades independientes ya se esta produciendo
como consecuencia de la union de varios cataliza-
dores: la reestructuracién o concentracion del sector
bancario y afadimos la aplicacion de la tecnologia,
que nos permite la posibilidad de bajar costes y de
relacionarnos con el cliente a distancia.

Su objetivo es mantener su filosofia de inversion,
basada en un exhaustivo control del riesgo, indepen-
dencia y profesionalidad, a todo ahorrador o inversor
que se acerque al area de gestion.

DIRECTORA
MANAGER
Lourdes Moreno *

DIRECTOR DE INVERSIONES
HEAD OF INVESTMENTS
Alberto Salgado

DIRECTORES
MANAGERS

Vicente Otamendi * y Jacobo de la Mata

* European Financial Planner (EFP) de EFPA.
* EFPA European Financial Planner (EFP).



Soluciones de ahorro y de inversion para todos

los clientes

Savings and investment solutions for all customers

Intermoney Patrimonios covers the needs of custom-
ers who wish to choose the investment of their assets
personally, offering a professional service in asset
allocation and market access. Clients can be both
private and institutional, and from the simplest to the
most sophisticated.

The investment management area offers proprietary
investment funds (Intermoney Gestion SGIIC), in-
ternational funds and a bespoke advisory service
through imdi funds.

Execution and custody services, portfolio man-
agement and assessment are available from the
broker-dealer. Additionally, they manage SICAVs and
Unit-linked investments, providing tax financial plan-
ning services to large net worth estates, also those
pertaining to the corporate sector.

Both independence and expertise of the financial
markets determines our differentiating factor in as-
set management, permitting optimal preselection

of products facilitated by rapid connectivity to all
markets, allowing bespoke investment monitoring as
well as cost transparency.

In 2019, this new manager within Intermoney, aims
to act as a reference for all savers and investors who
seek an alternative to the retail banking services. The
transition of customers from banks to independent
institutions is being driven by the union of several

Comunicaciones
Contact details

T +34914326460
E-mail info@intermoney.es
Web www.intermoney.es

Twitter @intermoneyfunds

catalysts: the restructure and conglomeration of the
banking sector, and the application of technology,
which allows us the possibility of lowering costs and
acheive proximity to the customer.

The objective is to maintain our investment philoso-
phy, which is based on an governance of risk control,
independence and professionalism, to every saver or
investor seeking assessment from the manager.

Productos y servicios
Products & services

SERVICIO DE EJECUCION Y CUSTODIA
EXECUTION AND CUSTODY

SERVICIO DE GESTION
MANAGEMENT

SERVICIO DE ASESORAMIENTO
ADVISORY

PLANIFICACION PATRIMONIAL Y FISCAL
ESTATE AND TAX ASSESSMENT

DEPOSITARIA DE ACTIVOS EN EL
EXTRANJERO

DEPOSITORY OF ASSETS ABROAD

ASESORAMIENTO EMPRESARIAL EN LA TOMA
DE DECISIONES RELATIVAS A LA COMPRA O
VENTA DE EMPRESAS NO COTIZADAS
CORPORATE ADVISORY FOR PURCHASE OR SALE
OF UNLISTED COMPANIES

ACCESO ATODOS LOS FONDOS DE INVERSION
ACCESSTO ALL INVESTMENT FUNDS

SICAVS Y UNIT LINKED
SICAVS Y UNIT-LINKED INVESTMENTS
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Area de gestion de Intermoney
Intermoney Investment Management

Intermoney Digital Investments
Funds (imdi funds)

imdi funds ha revolucionado la manera de invertir en HEAD OF FINTECH DEPARTMENT
fondos, consiguiendo liderar en 2018 el ranking de Patricia Mata
los fondos perfilados en todos sus perfiles de riesgo.

imdi funds ofrece un servicio de ahorro e inversién a
largo plazo donde el asesoramiento esta incluido, sin
coste adicional. Todo 100% online, en un proceso de
menos de 8 minutos.

Desde la compania, ofrecen una solucion ajustada
para un rango muy amplio de inversores y necesida-
des, con las ventajas fiscales y de transparencia de
los fondos de inversion espanoles y con unos costes
muy por debajo de la media de la industria.

Un modelo tnico de inversion que combina la efi-

ciencia de la innovacion, con la gestion activa del
equipo de expertos de Intermoney Gestion SGIIC.
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En 2018, imdi funds lider6 el ranking de los

fondos perfilados

In 2018, imdi funds ranks leader of risk-profiled

funds

Intermoney Digital Investments Funds (imdi funds)
has revolutionised the way to invest in funds, lead-
ing the 2018 ranking for risk-profiled funds across all
categories.

imdi funds offers a long-term savings and invest-
ment service where assessment is included at no ad-
ditional cost. All100% online, in a process that takes
less than 8 minutes.

imdi funds offers a tailored solution for an ample
range of investors and their needs, with the tax ad-
vantages and transparency that Spanish investment
funds offer, and with costs well below the industry
average.

A unique investment model that combines the ef-
ficiency of innovation with the active management by
our team of experts of Intermoney Gestién SGIIC.

Comunicaciones
Contact details

T +34914326460
E-mail hola@imdifunds.com

Web www.imdifunds.com

Principales caracteristicas
Main features

100% ONLINE
EXECUTION AND CUSTODY

ASESORAMIENTO GRATUITO
FREE ADVICE

COMISION IMBATIBLE
LOWEST RATES OF COMMISSION

LIQUIDEZ INMEDIATA

IMMEDIATE LIQUIDITY

GESTION ACTIVA DIVERSIFICADA
INTERNACIONALMENTE
INTERNATIONALLY DIVERSIFIED ACTIVE
MANAGEMENT

SIN COMPLICACIONES

NO COMPLICATIONS

SIN COMPROMISO DE PERMANENCIA
NO FIXED TERM
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Titulizacion
Securitisation
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MM intermoney
Ml titulizacion
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Intermoney Titulizacion sgft
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién
Global Securitisation Management and Trust
Services

En el ejercicio 2018 la compaifiia, en un entorno
complicado y recesivo en el mercado de titulizacion,
ha completado 3 nuevas operaciones de titulizacion
con diversos tipos de activos y ha realizado dos emi-
siones adicionales desde uno de los fondos en admi-
nistracién de naturaleza master trust. Una de estas
altimas emisiones fue colocada en el mercado. Dos
operaciones han sido fondos listados en el mercado
AIAF, ambos de préstamos a pymes. Adicionalmente
se ha constituido un fondo listado en la plataforma
Marf, respaldados por préstamos consumo. Por otro
lado, la sociedad sigue prestando servicios de agente
de célculo a un vehiculo de titulizacion constituido en
Irlanda.

PRESIDENTE
CHAIRMAN
José Antonio Trujillo

DIRECTORES GENERALES
GENERAL MANAGERS
Carmen Barrenechea

Manuel Gonzilez Escudero

DIRECTORES
MANAGERS

Ménica Hengstenberg
Santiago Comin

FONDOS FUNDS
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Excelencia, compromiso, integridad e innovacion

al servicio del cliente

Our work is based on 4 basic aspects: Excellency,
compromise, integrity and innovation

In 2018 the company, in a complicated and recesive
securitization market, has completed three new trans-
actions backed by different asset classes, together
with two additional bond issues from an existing
master trust. One of these bond issues was success-
fully placed in the international market. Two of the
transactions, both backed by SME loans, were listed in
the AIAF market. Additionally one transaction of con-
sumption loans was listed in the Marf platform. The
company continues providing services of calculation
agent to a securitization vehicle based in Ireland.

Since its incorporation in 2004, the company has
created 107 funds backed by different asset classes:
mortgage loans, SME loans, loans to primary sec-
tor activities, consumer loans, credit cards, leasing,
commercial mortgages, receivables, and other credit
rights. It also includes covered bond funds (multi-
cédulas) and the so called “Bank Asset Funds”
(Fondos de Activos Bancarios - FAB), which include
real estate assets from SAREB. The company also
provides monitoring services for real estate portfolios
owned by foreign SPV.

VOLUMEN EMITIDO VOLUME ISSUED

millones millions

120.000 -

100.000 -

80.000 70.902

15.655

20.000 8.955

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

86.067
75.002

65.432
60.000 24772
40.000 - 30.025 .

As of 31/12/2018, Intermoney Titulizacion SGFT ad-
ministrates a total of 36 SPE, after the liquidation of 8
existing vehicles during the year.

Through its vehicles Intermoney has issued a volume
of bonds above 110 billion euros.

As an expert in the securitization market Intermoney
does some consultancy activity. In 2015 Intermoney
advised the Bank of Spain for the review of opera-
tions regarding the asset-backed securities purchase
program by the European Central Bank (ABSPP) and
SAREB to study alternative securitization possibilities
of its asset portfolio. In 2016 Intermoney won a con-
tract in an international bid process to assist the World
Bank in studying the possibility of securitizing micro-
credit in the Colombian rural sector. The contract was
successfully completed in 2017. During 2018 the com-
pany was no involved in contracts of the latter nature.

111.807

08 552 104.580 109-848
.5

94.024

88.495 93.887

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
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MM intermoney
M4 titulizacion

Desde el inicio de su actividad en 2004, la socie-
dad ha constituido un total de 107 fondos con gran
diversidad de activos: préstamos hipotecarios, prés-
tamos a pymes, préstamos a actividades del sector
primario, préstamos al consumo, tarjetas de crédito,
operaciones de leasing, hipotecas comerciales, fac-
turas, pagarés y otros derechos de crédito. También
administra fondos de cédulas hipotecarias y fondos
de activos bancarios (FAB) que incorporan activos
inmobiliarios procedentes de SAREB. Asimismo, la
compania provee servicios de seguimiento de carte-
ras de activos inmobiliarios para vehiculos domicilia-
dos en otras jurisdicciones.

A 31.12.2018, Intermoney Titulizacion SGFT mante-
nia un total de 36 fondos en administracion, tras la
liquidacion de 8 fondos durante el ejercicio.

A través de sus fondos Intermoney ha realizado un
volumen de emision superior a 110 mil millones de
euros.

Como entidad experta en el mercado de titulizacién
Intermoney presta esporadicamente servicios de
consultoria. En 2015 asesoré a Banco de Espana
para la revision de operaciones del programa de
compra de bonos de titulizacion del Banco Central
Europeo (ABSPP)y a SAREB para el estudio de
alternativas de titulizacion de su cartera de activos.
Asimismo es destacable que en 2016 Intermoney
fuera adjudicataria en un concurso internacional del
Banco Mundial para asesorar sobre la titulizacién
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de microcréditos concedidos en el sector rural de
Colombia. Esta colaboracién concluyé con éxito en
2017. En el pasado ejercicio no ha realizado tareas de
esta naturaleza.

Productos y servicios
Products & services

FINANCIACION ESTRUCTURADA
STRUCTURED FINANCE
+ Diseno de vehiculos
SPV design
« Analisis de carteras

Portfolio analysis

+ Asesores de rating
Rating advisory

CONSTITUCION DE VEHICULOS
SPV INCORPORATION
+ Folletos de Emision
Prospectus preparation
* Registro en CNMV
CNMV Registration process
« Constitucion de vehiculos
SPV legal incorporation
+ Alta en mercado
Listing
« Asesoramiento en la colocacion
Market placement advisory



ADMINISTRACION DE VEHICULOS
SPV SERVICES PROVIDER

« Seguimiento de activos
Master servicing

+ Agente de calculo
Calculation agent
» Gestion recursos
Cash flow management
* Informacién
Reporting
« Contabilidad y fiscalidad

Accounting and taxation

* Representacion legal
Legal representation

Comunicaciones
Contact details

T +34 914326488
F +915971105

E-mail info@imtitulizacion.com

Web www.imtitulizacion.com
www.imcedulas.com
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Energia
Energy
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WZ2Mm

Wind to Market
Valory gestion para su energia
Value and management for your energy

Wind to Market es la empresa independiente lider
en Espana que presta servicios de gestion de com-
praventa de electricidad para instalaciones de gene-
racion de electricidad a partir de fuentes renovables,
cogeneracion y residuos.

W2M tiene mas de 14 afos de experienciay ges-
tiona la venta de energia a una amplia cartera de
productores y tecnologias de generacién renovable,
cogeneracion y residuos, y presta servicios de centro
de controly telemedida. La compafiia es lider en
generacion de valor para sus clientes gracias a la
dedicacion exclusiva de los mejores recursos técnicos
y humanos y a la inversion en analisis para la gestion
de las operaciones en el mercado de electricidad.

2018 ha sido un ano de transicion en el que se han
ido consolidando los nuevos proyectos de genera-
cién renovable que se pondran en marcha en e 2019
y 2020.

Nuestra cartera de clientes se ha mantenido estable,
mejorando los margenes de nuestra actividad. Se ha
puesto en marcha el mercado intradiario continuo
europeo, cambiando de manera significativa la ma-
nera de operar la energia con una antelacion de una
hora al tiempo real.
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wind to market
valor y gestion para su energia

En 2019 tienen que confirmarse los cambios regula-
torios que den estabilidad a la retribucion requlada
que reciben nuestros clientes actuales y decidirse
cuando entran en funcionamiento las normas que
establece la Directriz Europea de Balance Eléctrico,
que determina el calculo y la imputacion del coste del
desvio, los diferentes mercados de balance y la pro-
gramacion y liquidacion cuarto-horaria de la energia.

W2M intentara en 2019 consolidar su participacion
en el mercado de representacion, pujando por la re-
presentacion de los nuevos proyectos que se vayan a
poner en marcha en el mercado espanol.

DIRECTOR GENERAL
MANAGING DIRECTOR
José Salmerén

DIRECTOR
MANAGER
Manuel Fernandez



La garantia de la mejor gestion independiente
en la venta de electricidad para instalaciones de
generacion fuentes renovables, cogeneracion y
residuos

Wind to Market is the leading independent provider

in Spain for managing electricity purchases and
sales for electricity generation facilities from
renewable sources, cogeneration and residuals

Wind to Market is the leading independent provider
in Spain for managing electricity purchases and sales
for electricity generation facilities from renewable
sources, cogeneration and residuals.

W2M has more than 14 years of experience and
manages the sale of energy to a broad portfolio of
producers and technologies of renewable genera-
tion, cogeneration and residuals, providing metering
as well as control centre services. The company is

a market leader in generating value for its custom-
ers due to the exclusive professionalism of the best
technical and human resources, and investment in
analysis for operations management in the electricity
market.

Last year, 2018, was a transition year in which the
new renewable generation projects that are be
launched in 2019 and 2020 , were consolidated.

Our client base has remained stable, improving the
margins of our activity. Also, the European continu-
ous intraday market was launched, significantly
transforming the way energy is traded to one hour
ahead of real time.

In 2019, regulatory changes introduced to provide
stability to the rebates received by our customers

is pending confirmation, as indeed is the date from
which the rules established by the European Electric
Balance Directive, which will determine the calcula-
tion and the imputation of the cost of the deviation,
when the different balance markets and the pro-
gramming and quarter-hour settlement of energy,
are taken into consideration.

For 2019, W2M will endeavour to consolidate its
presence, bidding for the representation of the new

projects that will be launched in the Spanish market.

63

dnoig anID

a9 odnig

]

abelayolg
uQloeIpaWIBLU|

¢

Aoueynsuon
e1101JNSuU0)

9

Juswiabeue |

uonsa9

.V

UOI1BSIILIN03S

ugIoeZIINY ]

G

Abiau3
eibiaug

Aljigisuodsay a1elodio)

eAlnelodio) pepijigesuodsay



WZ m wind to market

valor y gestidn para su energia

Productos y servicios
Products & services

SERVICIO DE AGENTE VENDEDORY
REPRESENTANTE EN EL MERCADO ELECTRICO
PARA INSTALACIONES DE GENERACION
RENOVABLE, COGENERACION Y RESIDUOS

ELECTRICITY SALES AGENT SERVICE IN
THE POWER MARKET FOR RENEWABLES,
COGENERATION AND WASTE-TO-ENERGY
GENERATION

OUTSOURCING Y ASESORIA EN GESTION DE
MERCADO ELECTRICO

OUTSOURCING AND CONSULTING ON POWER
MARKET MANAGEMENT

SERVICIO DE CENTRO DE CONTROL
-TELEMEDIDA

CONTROL CENTRE SERVICE - REMOTE REAL TIME
POWER METERING

64

COMPRAVENTA DE DERECHOS DE EMISION Y
GARANTIAS DE ORIGEN

PURCHASE AND SALE OF EMISSION ALLOWANCES
AND GUARANTEES OF ORIGIN



Clientes
Customers

GENERADORES RENOVABLES,
COGENERACION Y RESIDUOS

RENEWABLE, COGENERATION AND WASTE-TO-
ENERGY GENERATION

COMPAR{AS DE TRADING DE CO,
CO, TRADING COMPANIES

EMPRESAS DE ENERGIA
ENERGY COMPANIES

Comunicaciones
Contact details

T +34914326400
E-mail w2m@grupocimd.com
Web www.w2m.com

Twitter @windtomarket
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AEQ,"la energia que necesitas"
Comercializadora de electricidad
Electricity retailing

2018 ha sido un ano complicado para la comerciali-

zacion, con una subida de los precios de la electrici-
dad en el mercado mayorista que ha desincentivado
el cambio de comercializadora y presionado mucho

los mérgenes de la actividad.

Durante el ejercicio AEQ ha conseguido mantener
un margen operativo aceptable, aunque no hemos
conseguido crecer en ventas por las dificultades del
mercado. AEQ, al contrario que muchos competido-
res, ha conseqguido mantener sus precios de suminis-
tro invariables durante la duracién de los contratos
debido a una buena gestion del aprovisionamiento.
Esa gestion y responsabilidad nos ha hecho acabar
el ano con una tendencia de incremento de ventas
que ha de confirmarse en 2019.

En 2018 hemos puesto en marcha el servicio de tele-
medida en tiempo real para nuestros clientes, que les
permite monitorizar en tiempo real su consumo de
energia, recibir alarmas cuando tengan consumos o
uso potencia excesivos y mejorar la manera en que
distribuyen el uso de la energia, con el objetivo de ser
mas eficientes y reducir su factura de electricidad.

Durante 2019 en AEQ continuaremos invirtiendo en
tecnologia y seguiremos trabajando para conseguir
la confianza de nuestro distribuidores y canales, con
el desarrollo de mejores herramientas de gestién
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de las carteras de clientes. Asimismo, continuare-
mos suministrando a consumidores de electricidad
profesionales de una forma justa, con el objetivo de
ser su compania suministradora de confianza, con
experiencia y conocimiento contrastados, capacidad
de innovacién, compromiso y honestidad. Queremos
convertirnos en la comercializadora de referencia de
nuestros clientes y ampliar su nimero hasta situar-
nos en puestos de relevancia entre los comercializa-
dores independientes.

DIRECTOR GENERAL

José Salmerén

DIRECTOR

Manuel Fernandez



AEQ “La energia que necesitas”

AEQ “The energy you need”

2018 has been a difficult year for retailing, with a rise
in electricity prices in the wholesale market discour-
aging a change of provider, while at the same time
diminishing transactional margins.

During the year, AEQ achieved an acceptable operat-
ing margin, although we have not sustained a sales
growth due to market difficulties. However, unlike
many competitors, AEQ has managed to keep its
supply prices unchanged for the duration of out-
standing contracts due to optimal supply manage-
ment. Our responsible administration has helped us
end the year pointing towards rising sales that must
be consolidated in 2019.

In 2018, we launched metering service for our clients,
which allows them to monitor their energy consump-
tion in real-time, to receive an alarm for excessive
power consumption and to improve the distribution
of energy use, with the objective of creating efficien-
cy and to reduce electricity bills.

Productos y servicios
Products & services

COMERCIALIZACION DE ELECTRICIDAD
ELECTRICITY SUPPLY

During 2019, in AEQ, we will continue our investment
in technology, working to obtain the confidence of
our distributors and channels, along with the devel-
opment of better management tools for client port-
folios. Correspondingly, we will continue to provide
professional electricity consumers in an equitable
manner, with the objective of winning customer
confidence as trusted supplier, based on proven
experience and knowledge, innovation capacity,
commitment and honesty. Our objective is to become
the benchmark retailer for our customer base and to
expand upon this to compete amid other indepen-
dent retailers.

Comunicaciones
Contact details

T +34914326400
E-mail info@aeqenergia.com

Web www.aeqenergia.com

Clientes
Customers

CONSUMIDORES DE ELECTRICIDAD
ELECTRICITY CONSUMERS
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Responsabilidad Corporativa
Corporate Responsibility
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14° Dia Solidario del Grupo CIMD

En 2018 se donaron 249.500 euros a 20 proyectos
sociales que beneficiaron a mas de 1.000 ninos

directamente

In 2018, €£249,500 were donated to fund 20 projects
of medical and social welfare directly benefitting
more than a thousand children

“UN DIA DE TRABAJO: UN DiA SOLIDARIO”

Un ano mas, el Grupo CIMD ha querido contribuir a
la financiacion de proyectos dedicados a la infancia
e investigacion en Espana, Portugal y Dubai. La
accion, pionera en los mercados espanoles, consiste
en entregar integramente a varias organizaciones
benéficas el total de las comisiones generadas por
las companias de intermediacion, y los beneficios del
resto de las empresas del grupo de un dia de trabajo
del mes de diciembre.

Gracias a la generosa colaboracién de los clientes, y
al esfuerzo de los empleados del Grupo el resultado
es, ano tras ano, un éxito para todos.

Por primera vez, se contd con la colaboracion de tres

grandes deportistas para realizar las operaciones en

las salas de intermediacién con los clientes, siguiendo
la tradicion de los brokers extranjeros, lo que hizo que

la jornada solidaria tuviese un ambiente muy festivo.

El tenista Feliciano Lépez, el jugador de la seleccion
espanola de rugby Javier Canosa y el subcampedn
paralimpico de baloncesto Daniel Stix colaboraron
durante toda manana con los empleados, recorrien-
do las 10 companias del Grupo.
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RKING DAY, A CHARITY [

Once again, the CIMD Group reiterated its commit-
ment to finance projects exclusively dedicated to child
welfare and medical research in Spain, Portugal and
Dubai. Our initiative, pioneering within the scope of
the Spanish financial markets, consists of distributing
the total proceeds of the commissions, fees and prof-
its generated by the group’s brokerages and service
companies, raised in one complete working day in
December, to several selected children’s charities.

Thanks to the generous collaboration of our custom-
ers, and to the tireless efforts of the our employees, the
result is a compounding success for all, year after year.



Fundacion / ONG

Proyecto

Discapacidad intelectual / fisica / Intellectual / Physical disability

Aportacion 2018 (€)

Fundacién PRODIS Integracion laboral para jovenes 15.000
Fundacion LUKAS Centro de Qescanso y vivienda tutelada para nifios 8.000
con pardlisis cerebral severa
Fundacion TALITA Becas de estudios para nifios con Sindrome de Down 3.000
Fundacién Sobre Ruedas Sillas de ruedas especiales para nifios sin recursos 6.000
Prevencion de accidentes / Accident prevention
AESLEME Curso§ en colegios e institutos para la prevencion 15.000
de accidentes
Oncologia infantil ocio / Leisure activities for children with cancer
ASION AIolanjlentos para familias desp!azadas con hijos 35 000
con cancer en espera de tratamiento
Casas de acogida / Shelters
Fundacién Redmadre Ayuda para bebés en pisos de acogida 10.000
Fundacién Menudos Corazones Hogares para nifios con cardlopaths graves en 10.000
espera de operaciones o recuperaciones
Educacion / becas / Education / scholarships
Fundacién Junior Achievement Esparia Becas, cursos motivacion 5.000
Accion Social por la Misica Becas para orquestas y coros nifios exclusion 5.000
Investigacion / Research
CRIS contra el cancer Unidad CRIS Nuevas Terapias Hospital La Paz 40.000
Fundacion El suefio de Vicky Investigacion contra tumores cerebrales 5.000
Fundacién Sindrome de DRAVET Investigacion del Suefio 15.000
Fundacion para la Investigacion Biomédica Rehabilitacion de areas médicas Hospital Nifio Jests 15.000
Comedores sociales / Food kitchens
Centro integracion S. Masarnau Comedor social. Madrid 15.192
Integracién Social / Social Integration
Fundacion Sofar despiertos Ayuda a familias sin recursos 3.000
EOF 40 menores en dificultad 15.000
Proyectos Portugal (IMGA) / Portugal project (IMGA)
Fundacdo Champalimaud Investigacion contra el cancer 11.000
Associacéo Vida Norte Apoyo a familias sin recursos 11.700
Proyecto a través de CIMD (Dubai) Itd / Project through CIMD (Dubai) ltd
Ma Cristina Foundation (Bangladesh) Becas para educacion a nifios sin recursos 6.608

In 2018, for the first time we were fortunate to receive
the collaboration of 3 sports personalities, who spoke
to clients and closed deals in our brokerages, following
the tradition of foreign brokerage houses, and intro-
ducing a festive atmosphere to our Charity Day.

249.500 €

Spanish tennis player Feliciano Lopez, Spanish rugby
team member Javier Canosa and the paralympic bas-
ketball champion Daniel Stix all worked with our staff,
participating in the daily chores of the 10 companies of
the Group.
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En 2018, han sido 20 ONG las seleccionadas por el
Consejo del Grupo con la informacién facilitada por
la Fundacion Lealtad, (entre mas de 50 que se pre-
sentaron a la convocatoria). Un total de 249.500€,
fueron repartidos de la siguiente manera:

ESPANA

+ ASION, Asociacion Infantil Oncolédgica de
la Comunidad de Madrid: Financiacién para
“Mantenimiento de alojamientos para familias des-
plazadas (casas de acogida) con hijos en tratamien-
to de cancer”. Aportacion: 35.000 €

Fundacion CRIS contra el Cancer: Financiacion del

proyecto "Unidad CRIS de nuevas terapias” para
cancer infantil en el Hospital de la Paz. Esta unidad
consta de 8 habitaciones, zonas de preparacion

de tratamientos, investigacion y ensayos clinicos.
Aportacion: 40.000 €

Fundacion El suefio de Vicky: Investigacion contra
tumores cerebrales. Aportacién: 5.000 €

Fundacién Sindrome de Dravet: Financiacion del
programa de Investigacion del Sueno, Sindrome de
Dravet. Aportacion: 15.000 €

Centro de integracion social Santiago Masarnau,
de la Soc. S. Vicente de Padl: Comedor social en
Madrid. Aportaciéon: 15.192 €

Asociacion EOF: Menores inmigrantes y au-
toctonos en dificultad social del Distrito Centro.
Tratamiento, resolucién y/o prevencion de conflic-
tos personales, relacionales, familiares y sociales de
40 menores de origen extranjero y autoctonos, de 6
a17 anos. Aportacion: 15.000 €

Fundacion AESLEME: Asociacion para el estudio
de la lesion medular espinal. Cursos en colegios e
institutos para la prevencion de accidentes en ninos
y jovenes. Aportacion: 15.000 €

Fundacion PRODIS: Becas de estudio y practicas
laborales a jovenes con discapacidad intelectual,
para mejorar su calidad de vida y la de sus familias.
Aportacion: 15.000 €

Accion Social por la Misica: Financiacion de estu-
dios de misica para nifos sin recursos en Madrid.
Aportacién: 5.000 €
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« Fundacion Sofiar Despiertos: Ayuda a familias sin
recursos. Aportacion: 3.000 €

» Fundacion para la Investigacion Biomédica:
Rehabilitacion de areas médicas Hospital Nifo
Jesus. Aportacion: 15.000 €

« Fundacion Redmadre: Apoyo econdmico y mate-
rial para bebés en pisos de acogida.
Aportacion: 10.000 €

« Fundacién Menudos Corazones: Financiacion de
hogares para nifos con cardiopatias graves en es-
pera de operaciones o recuperaciones.
Aportacion: 10.000 €

+ Fundacion Sobre Ruedas: Sillas de ruedas espe-
ciales para nifos sin recursos con paralisis cerebral.
Aportacion: 6.000 €

+ Fundacién Junior Achievement Espafa:
Financiacion de becas de estudios y cursos de
formacion para nifos y jévenes sin recursos.
Aportacion: 5.000 €

+ Fundacion Talita: Financiacién de becas de
estudios para ninos con Sindrome de Down.
Integracion en colegios con educadores.
Aportacion: 3.000 €

+ Fundacién LUKAS: Financiacion de centro de
descanso y vivienda tutelada en Alicante para ninos
con paralisis cerebral severa. Aportacion: 8.000 €

DUBAI

» Fundacion Maria Cristina (Bangladesh): A través
de CIMD (Dubai) ltd, cubre las becas de nifos sin
recursos en dos colegios. Aportacion: 6.608 €

PORTUGAL

La gestora del Grupo IMGA en Lisboa financiara 2
proyectos:

« Fundacido Champalimaud: Investigacin contra el
cancer. Aportacion: 11.000€

+ Associacao Vida Norte: Apoyo a familias sin recur-
sos. Aportacion: 11.700€



In 2018, 20 charities were selected by our governing
council, based on the information provided by the
Fundacion Lealtad, (amid more than 50 submissions).
A total of €249,500 was distributed as follows:

SPAIN

+ ASION, “Children's Oncology Association for the
region of Madrid”: Funding for the maintenance of
the accommodation for sheltered families with chil-
dren undergoing cancer treatment".

Contribution: Contribution: €35,000

« Fundacién CRIS contra el Cancer: Funding of the
"CRIS Unit of new therapies" project for child can-
cer at the Hospital de la Paz. This unit consists of 8
rooms, treatment preparation areas, research and
clinical trials. Contribution: €40,000

* Fundacion El suefio de Vicky. “Vicky’s Dream
Foundation”: Funding research on brain tumours.
Contribution: €5,000

+ Fundacién Sindrome de Dravet, “Dravet
Syndrome Foundation”: Funding research on epi-
lepsy. Contribution: €15,000

+ Santiago Masarnau, de la Soc. S. Vicente de Paul:
Aiding a charitable soup kitchen in Madrid:
Contribution: €15,192

+ Asociacién EOF: Aiding underage immigrants
experiencing social difficulties in central Madrid.
Treatment, resolution and prevention of personal,
family and social conflicts of 40 minors of foreign
origin, from 6 to 17 years old.

Contribution: €15,000

« Fundacion AESLEME: “Association for the study
of Spinal Cord injury”. Courses in schools and insti-
tutes for the prevention of accidents in children and
young people. Contribution: €15,000

« Fundacion PRODIS: Scholarships for study and
internships for young people with intellectual dis-
abilities, to improve their quality of life, and that of
their families. Contribution: €15,000

+ Accién Social por la Misica: Funding of music
studies for children without financial resources in
Madrid. Contribution: €5,000

» Fundacion Sofar despiertos: Aid for families in
need. Contribution: €3,000

» Fundacion para la Investigacién Biomédica:
Rehabilitation of the medical areas of the Nino
Jesus Hospital. Contribution: €15,000

* Fundacién Redmadre: Financial support and mate-
rial for babies in foster care.
Contribution: €10,000

Fundacion Menudos Corazones: Funding of shel-
ters for children awaiting serious heart disease
medical interventions or undergoing recovery.
Contribution: €10,000

Fundacion Sobre Ruedas: Special wheelchairs for
children with cerebral palsy.
Contribution: €6,000

+ Fundacién Junior Achievement Espafia: Financing
scholarships for studies and training courses for
children and young people in financial difficulties.
Contribution: €5,000

+ Fundacion Talita: Funding of scholarships for
children with Downs Syndrome. Integration into
schools staffed with special needs educators.
Contribution: €3,000

* Fundacion LUKAS: Funding rest centres and
housing shelters in Alicante for children with severe
cerebral palsy. Contribution: €8,000

DUBAI

« Maria Cristina Foundation (Bangladesh): CIMD
(Dubai) Ltd will donate the money raised to provide
underprivileged children with scholarships to two
schools. Contribution: €6,608

PORTUGAL

IMGA manager in Lisbon will fund 2 projects:

+ Fundacido Champalimaud: Cancer research.
Contribution: €11,000

+ Associacao Vida Norte: Family Aid.
Contribution: €11,700
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El Grupo CIMD ha recibido 5 premios a
“Mejor empresa solidaria” a lo largo de estos anos

The CIMD Group has received 5 awards for
"Best NGO Corporation" over the years

PREMIOS
Esta iniciativa ha sido premiada en cinco ocasiones:

+ 2006 por la Fundacion CODESPA.

+ 2009 por la Asociacion ASION (Asociacion de
padres con ninos con Cancer de la Comunidad de
Madrid) en la categoria Empresa Solidaria, al con-
seguir involucrar tanto a los clientes como al perso-
nal del Grupo en la accidn solidaria.

« 2014 por la Fundacién CRIS contra el Cancer por
su “incondicional apoyo a la lucha con el cancer”.

+ 2016 por la Fundacién Circulo de Empresarios con
su Premio Carlos Guell.

+ 2017 Premio Sindrome de Dravet 2017 a la mejor
Empresa Solidaria, “Por su apoyo a la investigacion
de esta enfermedad rara, donde se estan consi-
guiendo grandes avances para la curacion de los
ninos”.

VOLUNTARIADO DE EMPLEADOS

Desde hace mas de 6 anos, se ha desarrollado la
campana de recogida de juguetes en Navidad. A tra-
vés del departamento de RRHH del Grupo, se volvié
a solicitar la ayuda de todos los empleados para re-
coger juguetes y repartirlos entre varias instituciones
infantiles madrilenas. Gracias a la generosa colabo-
racion de todos se han recogido mas de 200 juguetes
que fueron entregados a nifos entre 2 y 14 anos.

Ademas, contamos con dos campanas anuales de
recogida de ropa para el ropero del Centro Santiago
Masarnau de Madrid.
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This initiative has received five different awards:
+ The CODESPA Foundation Award in 2006.

+ The ASION Association (Madrid Community
Association of Parents of Children with Cancer)
Charitable Business Award in 2009, for involving
clients and staff in the initiative.

+ The CRIS Cancer Foundation Award in 2014, for
our “unconditional support in the fight against
cancer”.

+ The Carlos Guell Award from the Circulo de
Empresarios Association in 2016.

* The Dravet Syndrome Award for Most Charitable
Business in 2017, for “sponsoring research into this
rare disease, where giant steps are being taken to
cure children”.

EMPLOYEE VOLUNTEERING

For more than 6 years, the Christmas Toy campaign
has proved truly successful. Our HR department
coordinates with employees to collect toys and to
distribute them to several children's institutions, in
Madrid. Thanks to the generous collaboration of our
staff, more than 200 toys have been collected and
handed out to children between the ages of 2 to 14
years old.

In addition, we hold two annual Clothes Collection
campaigns, providing support for the Santiago
Masarnau Centre, in Madrid.



Y ha destinado mas de 3,5 millones de euros a
la financiacion de 163 proyectos dedicados a la
infancia e investigacion

And has distributed more than €3.5 million of
grants and subsidies, financing 163 projects,
focusing on children in need and

well-being research

APORTACIONES 2005-2018 (€)

CONTRIBUTION 2005-2018 (£)

332000

319000 g 543-000

315600
290275 O
3 = 264.000

291 500

275100

190 000

) 243 500
o 105 000 249500

171 000

120 000 Total: 3598 075 €

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2074 2015 2016 2017 2018
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COMPENSACION DE EMISIONES INDIRECTAS
DE GASES DE EFECTO INVERNADERO

Dando continuidad a la iniciativa puesta en marcha
hace nueve anos, el Grupo CIMD ha llevado a cabo
la compensacion voluntaria de las emisiones indirec-
tas de gases de efecto invernadero que generan las
empresas del Grupo y sus empleados en el desempe-
no de sus funciones, procedentes del consumo eléc-
trico y de papel en las oficinas, medios de transporte
haciay desde la oficina y viajes de negocios.

Wind to Market, empresa del Grupo CIMD, se ha
hecho cargo del calculo de las emisiones de CO,
generadas, que ascendieron a unas 800 tCO e en

el ano 2018. Para neutralizar estas emisiones, se ha
completado la compray cancelacién pablica de en
Markit Environmental Registry una cantidad equiva-
lente de créditos voluntarios de emisiones, proceden-
tes de un proyecto cuyas reducciones de emisiones
han sido verificadas por entidades independientes
autorizadas, segtin la metodologia Verified Carbon
Standard and Climate, Community and Biodiversity
Standard (VCS), establecido como estandar de bue-
nas practicas para la reduccion de emisiones bajo

el Mecanismo de Desarrollo Limpio de las Naciones
Unidas y para el impulso del desarrollo sostenible.

Los certificados voluntarios proceden del proyecto
Manoa REDD+ (www.vcsprojectdatabase.org), un
programa que evita la deforestacion de una gran
area en Brasil que se produce a consecuencia de la
expansion de los latifundios agricolas, la tala ilegal
e indiscriminada de arboles y la ganaderia extensiva
en una zona de 73 mil hectareas de bosque.

El Proyecto demuestra la gestion pionera sosteni-
ble de bosques, que es una de las pocas areas que
permanecen en el ambito privado en la region, cons-
tantemente amenazada por la invasién de ladrones
de madera. Manoa es de fundamental importancia
para la comunicacion entre areas forestales ya que
se encuentra cerca de unidades de conservaciony
proporciona cobijo a numerosas especies.
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Con casi 30 anos de historia, la Granja Manoa se
convirti6 en una referencia mundial para la pro-
duccion de madera de bajo impacto (certificado
FSC)y apunta a la mejora continua de un equilibrio
entre la naturaleza y el ser humano. Estos bosques
componen un bloque forestal de 480 mil hectareas.
Ademas de centrarse en la proteccion del medio
ambiente, el Proyecto Manoa permite la difusion del
conocimiento y la capacidad técnica de la silvicul-
tura sostenible, la agricultura baja en carbono, los
sistemas agroforestales y la educacién ambiental. La
reduccién neta esta cifrada en 8.378.697 tCO, /afo.



INDIRECT GREENHOUSE GAS EMISSIONS
COMPENSATION AND OFFSETTING

Continuing with the initiative launched nine years
ago, the CIMD Group has voluntarily compensated
the indirect emissions of greenhouse gases gener-
ated by the Group’s companies and their employees
in the daily performance of their duties, ranging from
electricity utilisation to the usage of office stationary,
and including the daily use of transport infratructure
to and from the office, as well as for business trips.

Wind to Market, the energy manager of the CIMD
Group, calculated the CO, emissions generated from
this usage, amounting to about 800 tCO e in 2018.
To offset these emissions, the purchase and cancel-
lation of an equivalent amount of voluntary emis-
sion credits of a Markit Environmental registered
project was completed, as verified by independent
authorised entities, according to the Verified Carbon
Standard and Climate, Community and Biodiversity
Standard (VCS) methodology, established as a stan-
dard of good practices for the reduction of emissions
under the Clean Development Mechanism of the
United Nations and for the promotion of sustainable
development.

The voluntary certificates were pertaining to the
Manoa REDD+ project (www.vcsprojectdatabase.
org), a deforestation avoidance programme of a large
area in Brazil, as a consequence of the expansion of
agricultural landholdings, the illegal and indiscrimi-
nate felling of trees and the extensive cattle ranching
in an area of 73,000 hectares of forest.

The Project highlights the sustainable pioneering
management of forests, being one of the few areas
remaining within the private areas of the region,
continually threatened by the invasion of wood
thieves. Manoa is of fundamental importance for the
communication between forest areas as it is close to
conservation units and provides shelter for numer-
ous species.

With almost a 30 year history, the Manoa Farm be-
came a world reference for the production of low im-
pact wood (FSC certified) and aims to achieve an on-
going improvement of a balance between nature and
man. These forests make up a block of 480 thousand
hectares. In addition to focusing on environmental
protection, the Manoa Project promotes the dissemi-
nation of the knowledge and technical capacity of
sustainable forestry, low-carbon agriculture, agrofor-
estry systems and environmental education. The net
reduction is estimated at 8,378,697 tCO, per year.
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Certificados
AENOR

Por décimo ano consecutivo, el Grupo CIMD ha reci-
bido los certificados ISO 9001 e 1ISO 27001 IT otor-
gados por la Asociacion Espaniola de Normalizacién
y Certificacion (AENOR), por sus altos estandares de
calidad y sequridad, posicionandose como una de las
primeras empresas espanolas del sector en recibir
estos prestigiosos certificados.

La certificacion 1ISO 9001 pone en evidencia el com-
promiso del Grupo CIMD en la Gestion de Calidad
de sus servicios, gracias a un conjunto de acciones
emprendidas por el departamento de IT para elevar
la satisfaccion de los clientes y generar el cambio
hacia una cultura de excelencia en el servicio, ga-
rantizando en todo momento el cumplimiento de los
requisitos legales y reglamentarios aplicables.

La certificacion 1ISO 27001 en materia de Seguridad
de la Informacion, garantiza el cumplimiento de las
mejores practicas respecto a la seguridad de la infor-
macion, elevando a estandares de clase mundial la
gestion de la sequridad de los servicios.
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For the tenth consecutive year, the CIMD Group

has obtained the ISO 9001 and IS0 27001 IT cer-
tificates, granted by the Spanish Association for
Standardisation and Certification (AENOR), awarded
for high standards of quality and safety, and po-
sitioning us as one of the first Spanish companies
within the financial sector to receive one of these
prestigious certificates.

The 1SO 9001 certification demonstrates the
commitment of the CIMD Group for the Quality
Management of its services, derived from a set of
actions undertaken by the IT department to increase
customer satisfaction and to generate the change
towards a culture of service excellence, guaranteeing
full compliance with the applicable legal and regula-
tory requirements, at all times

The IS0 27001 certification in the field of
Information Security guarantees compliance with
best practices regarding information security, elevat-
ing the management of services security to world
class standards.



Renovacion de los certificados AENOR de

Gestion de la Calidad y Gestion de la Seguridad
de la Informacion

Renewal of AENOR Quality Management Systems

and Information Security Management Systems
Certificates
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Balance de situacion consolidado

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresado en euros)

ACTIVO ASSETS 2018 2017 (*)
Tesoreria (Nota 5) / Treasury (Note 5) 2 291 340,03 3733 330,80
Cartera de negociacion (Nota 6) / Trading portfolio (Note 6) 13 709 221,20 18 936 690,08

- 2 338 909,81 7572 455,27
S 11 260 996,45 11 080 282,19
""""" 109 314,94 283 952,62
Pro-memoria: Prestados o en garantia / Pro notes to accounts: Lent or under guarantee - -
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Other financial assets at fair value through profit or loss
Pro-memoria: Prestados o en garantia / Pro notes to accounts: Lent or under guéi'r‘é‘h‘fee -
Activos financieros disponibles para la venta (Nota 6) 2 200,00 2 200,00
Available-for-sale financial assets (Note 6)
 Valores representativos de deuda / Do securiies o : -
Instrumentos de capital / Equity instruments 2 200,00 2 200,00

Pro-memoria: Prestados o en garantia / Pro notes to accounts: Lent or under guarantee

Inversiones crediticias / Loans and receivables

81 755 093,75

Crédito a intermediarios financieros (Nota 7)
Loans and advance to financial intermediaries (Note 7)

68 133 618,87

13 621 474,88

Derivados de cobertura / Hedging derivatives

Activos no corrientes en venta / Non-current assets held for sale

610,00

610,00

Otros / Other

Participaciones / Investments

ities

Hﬁtrolled entities

tes

Contratos de seguros vinculados a pensiones / Insurance contracts linked to pensions

Activo material (Nota 9) / Tangible assets (Note 9)

1701678,98

1701 678,98

Inversiones inmobiliarias / Investment properties

Activo intangible (Nota 10) / Intangible assets (Note 10)

9922 878,55

~Fondo de comercio (Notas 1y 3.e) / Goodwill (Notes 1 and 3¢) 7 197 540,48 9 356 802,62
Otro activo intangible / Other intangible assets 2 725 338,07 3422 651,55
Activos fiscales (Nota 16) / Tax assets (Note 16) 1404 706,50 1202 926,49

_ Corrientes/ Curent . o 14416841 23132997
Diferidos / Deferred 1260 538,09 971 596,52
Resto de activos (Nota 8) / Other assets (Note 8) 3742 559,25 2 562 949,66

TOTAL ACTIVO / TOTAL ASSETS

114 530 288,26

186 619 956,11

(¥) Se presenta, Ginica y exclusivamente, a efectos comparativos

*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Consolidated balance sheet

AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO LIABILITIES AND EQUITY 2018 2017 (%)
Pasivos financieros a coste amortizado / Financial liabilities at amortised cost 18 156 492,04 77 728 398,40
Deu:dés con intermediarios ﬁnéhcieros (Nota 11) / Finanéiél intermediaries debts (lglijote 11) 8 702 786,88 72 177 59951
Deudas con particulares (Nota 11) / Customer debts (Note 11) 9 453 705,16 5550 798,89
Empréstitos y pasivos subordinados / Loans and subordinated liabilities -
Otros pasivos financieros / Other financial liabilities - -
Derivados de cobertura / Hedging derivatives - -
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta - -
Liabilities associated with non-current assets held for sale
Provisiones (Nota 13) / Provisions (Note 13) 500 285,97 431 391,01
Fondos para pensiones y obligéciones similares - 005
Provisions for pensions and similar obligatons
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales

Provisions for taxes and other legal contingent - -
Otras provisiones / Other provisions 500 285,97 431 390,96
Pasivos fiscales (Nota 16) / Tax liabilities (Note 16) 163 696,45 359 821,82
Corrientes /| Current 163 696,45 289177,38
Diferidos / Deferred - 70 644,44
Restos de pasivos (Nota 12) / Other liabilities (Note 12) 44116 730,14 52 480 742,02

TOTAL PASIVO / TOTAL LIABILITIES

62 937 204,60

131 000 353,25

Fondos propios / Equity

Capital (Nota 14)/ Capital (Note 14) 2018 656,83 2018 656,83
Escriturado / Registered 2018 656,83 2018 656,83
Menos: Capital no exigido / Less: Capital non demanded - -

Prima de emisién (Nota 14) / Share premium (Note 14) 3555 844,89 3555 844,89

Reservas (Nota 14) / Reserves (Note 14)

40 759 734,59

39 514 705,40

Otros instrumentos de capital (Nota 14) / Other equity instruments (Note 14) ( 71 100,00) ( 46 800,00)
Menos: Valores propios / Less':m'l'reasury shares ( 71100,00) (46 80000)
Resultado del ejercicio (Nota 14) / Profit or loss for the period (Note 14) 2 959 596,32 9 358 712,09
Menos: Dividendos y retribuciones / Less: Dividends and remuneration -
Ajustes por valoracion (Nota 14) / Valuation adjustments (Note 14) 930 356,66 ( 87 300,20)
Activos financieros disponibles para la venta / Available-for-sale financial assels -
Coberturas de los flujos de efectivo / Cash-flow hedges - -
Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero

/ Hedges of net investments in foreign operations -
Diferencias de cambio (Nota 14) / Exchange differences (Note 14) 930 356,66 ( 87 300,20)

Resto de ajustes por valoracion / Other valuation adjustments

Subvenciones, donaciones y legados / Grants, donations and legacy

TOTAL PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LA ENTIDAD DOMINANTE
TOTAL EQUITY ATTRIBUTABLE TO PARENT COMPANY

50 153 089,29

54 313 819,01

Intereses minoritarios (Nota 14) / Minority interest (Note 14)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO TOTAL LIABILITIES AND EQUITIES

1439 994,37

114 530 288,26

1305 783,85

186 619 956,11

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos

(*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Balance de situacion consolidado
Consolidated balance sheet

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresado en euros)
AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

PRO-MEMORIA OFF-BALANCE-SHEET

2018

2017 (*)

Avales y garantias concedidas (Nota 17) / Bank and granted guarantees (Note 17)

14 651 867,37

Compromisos de compraventa de valores a plazo
/ Financial assets forwardpurchase commitments

Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
/ Own values assigned as lendings

6 189 142,53

Otras cuentas de riesgo y compromiso (Nota 17)
/ Other risk and commitment accounts (Note 17)

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO
TOTAL RISK AND COMMITMENT ACCOUNTS

20 841 009,90

3905 475 374,73

2001 154 121,37

19 051 183,51

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN
TOTAL OTHER OFF-BALANCE SHEET ACCOUNTS

5925680 679,61

6 331 630 492,41

(¥) Se presenta, Ginica y exclusivamente, a efectos comparativos

(*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
Consolidated profit and loss account

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresada en Euros)
AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

2018

2017 (*)

Intereses y rendimientos asimilados / Interest and similar incomes

17 813,88

Intereses y cargas aS|m|Iadas / Interest expenses and similar charges

( 206 874,66)

( 440 844,63)

Margen de intereses (Nota 18) / Result from interest (Note 18)

( 189 060,78)

( 191 206,97)

Rendlmlento de instrumentos de capital / Return on equlty instruments

67 767 107,55

Comisiones pagadas (Nota 20) / Fees and commissions expenses (Note 20) ( 13 054 (16 525571,04)
423,36)

Resultado de operaciones financieras (neto) (Nota 21) 2 665 154,17 5459 395,20
Gains and losses on financial assets and liabilities (net) (Note 21)

~ Cartera de negociacion (Nota 21) / Held for trading (Note 21) 266515417 5459 395,20
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en perdldas y gananmas - -

_ Other financial instruments at fair value through profitorfoss ...
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en perd|das y ganan0|as - -

_Financial instruments not valued at fair value through profitandloss ...
Otros / Other - -
Diferencias de cambio (neto) (Nota 20) / Differences on exchange (net) (Note 20) (141 271,92) 271 252,41
Otros productos de explotacion / Other operating incomes - -
Otras cargas de explotacion (Nota 20) / Other operating charges (Note 20) ( 90 869,02) ( 95586,87)

Margen bruto / Gross margin

56 956 636,64

66 335 955,74

Gastos de personal (Nota 22) / Personnel expenses (Note 22)

( 37700 534,07)

( 39 872 340,40)

( 11987
664,20)

( 3490 738,00)

Dotaciones a prowsmnes (neto) / PI’OVISIOﬂIng expenses (net)

Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) / Impairment losses (net) (187 452,43) 50 131,62
~Inversiones crediticias (Nota 8) / Loans and receivables (Note 8) (187 452,43) | 50131,62
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en perdldas y - -

ganancias / Other financial instruments not valued at fair value through profit and loss

Resultado de la actividad de explotacion / Operating incomes or expenses (net) 3590 247,94 10 236 701,69
Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) / Impairment losses from other assets (net) ( 66 068,68) -
~ Activos materiales (Nota 9) / Tangible assets (Nota 9) ( 25846,61)

Activos |ntang|b|es/ Intangible assets ( 40 222,07) -
Resto / Other - -
Ganancias / (Perdldas) enla baJa de act|vos no clasmcados como no corrlentes en venta / 8 510,94 9 300,71
_Gains / (Losses) on assets dropped not classified as not currentonsales
Diferencia negativa en combinaciones de negocios / Loss difference on combinations - -
LOFDUSINESSES oo 5855855855555 5555555555555 5535558555555 5
Ganancias / (Perdldas) de activos no corrientes en venta no clasificados como operamones - -
interrumpidas / Profits / (Losses) from non-current asset held for sales not classified

as interrupted operations

Resultado antes de impuestos / Profit or loss before income tax 3532 690,20 10 246 002,40
Impuesto sobre beneficios (Nota 16) / Income tax (Note 16) ( 438 883,36) ( 610 066,66)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 3093 806,84 9635 935,74
Profit or loss for year from continuing operations

Resultado de operaciones interrumpidas (neto) / Profit or loss from discontinued operations (net) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO / PROFIT OR LOSS FOR THE YEAR 3093 806,84 9635 935,74
Resultado atribuido a la entidad dominante (Nota 14) 2 959 596,32 9358 712,09
Profit or loss attributed to Parent Company (Note 14)

Resultado atribuido a intereses minoritarios / Profit or loss attributed to minorities 134 210,52 277 223,65
Beneficio por accion / Profit per share
~ Basico (Nota 14) / Basic (Note 14) 8,82

Diluido (Nota 14) / Dlluted (Note 14) 8,82

(¥) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

(*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes




Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (EXPRESADO EN EUROS)

a) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

STATEMENT OF RECOGNISED INCOME AND EXPENSE

2018 2017 (*)

Resultado del ejercicio / Profit or loss for the year 3093 806,84 9635 935,74

Otros ingresos / gastos reconocidos / Other recognised incomes and expenses - -

Activos financieros disponibles para la venta / Available-for-sale financial assets - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias / Amounts transfered to profit - -
and loss account

Otras reclasificaciones / Other reclassifications - -

Coberturas de los flujos de efectivo / Cash flow hedge - ) -

) cias / (Pérdidas) por va ! ) -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Amounts transfered to profit and loss account

Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas - -
Amounts transfered to hedge amounts’ initial

Otras reclasificaciones / Other reclassifications - -

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero - -
Net foreign (international) business investments hedge

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Amounts transfered to profit and loss account

Otras reclasificaciones / Other reclassifications - -

Diferencias de cambio / Exchange differences 1017 656,86 ( 1779 580,40)

Ganancias / (Pérdidas) por valoracion / Gains / (Losses) by measure - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Amounts transfered to profit and loss account

Otras reclasificaciones / Other reclassifications - -

Activos no corrientes en venta / Non-current assets held for sale - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - H -
Amounts transfered to profit and loss account

Otras reclasificaciones / Other reclassifications 1017 656,86 ( 1 779 580,40)

Ganancias / (Pérdidas) actuariales en planes de pensiones / On actuarial gains and losses - -

Resto de ingresos y gastos reconocidos / Other recognised incomes and expenses - -

Impuesto sobre beneficio / Income tax - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 4111 463,70 7 856 355,34
TOTAL RECOGNISED INCOMES AND EXPENSES

ATRIBUIDOS A LA ENTIDAD DOMINANTE (NOTA 14) 3977 253,17 7579 131,69
FROM PARENT COMPANY (NOTE 14)

ATRIBUIDOS A INTERESES MINORITARIOS (NOTA 14) 134 210,53 277 223,65
FROM MINORITY INTERESTS (NOTE 14)

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos

(*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Consolidated statement of changes in equity

AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

b) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
TOTAL STATEMENTS OF CHANGES IN EQUITY

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE / NET EQUITY FROM PARENT COMPANY

FONDOS PROPIOS / SHAREHOLDERS EQUITY

Capital Prima Reservas (Patrimonio Otros  Resultado Patrimonio Ajustes por Total Socios Total
/ Capital emision / Reserves propio y de  instrumentos del neto  valoracion fondos externos patrimonio
/ Share la Sociedad de capital ejercicio atribuido  / Valuation propios  / Minority neto
premium Dominante) / Other equity / Profit or ala adjust / Total interests / Total equity
[ (Treasury instruments  loss for the ~ Sociedad equity
shares) year Dominante
/ Net
equity from
Parent
Company
Saldo final en 2017 (*) 2018 3555 39 514 (46 800,00) - 9358 54 401 (87 54 313 1305 55619
/Balance at 2017 year end (*) 656,83 844,89 705,40 712,09 119,21 300,20) 819,01 783,85 602,86
Ajustes por cambios de - - - - - - - - - - -
criterio contable
/ Adjustments due to criteria
changes
Ajustes por errores de - - - - - - - - - - -
ejercicios anteriores
| Adjustments due to errors
on previous years
Saldo inicial ajustado en 2018 3555 39 514 (46 800,00) - 9358 54 401 (87 54 313 1305 55619
2018 / Adjusted balance, 656,83 844,89 705,40 712,09 119,21 300,20) 819,01 783,85 602,86
beginning 2018
Total ingresos / (gastos) - - - - - 2959 2959 - 2959 134 3093
reconocidos / Total 596,32 596,32 596,32 210,52 806,84
recognised income and
expenses
Otras variaciones del patrimonio neto / Other movements in equity
Incrementos de otros - - - - - - - - - - -
instrumentos de capital
/ Increase of other equity
instruments
Distribucién de dividendos / - - ( 1093 - - ( 6406 ( 7500 - ( 7500 - ( 7500
remuneraciones a socios 771,52) 000,00) 000,00) 000,00)
- 228,48)
/ Dividend payment / sha-
reholders’ remuneration
Traspasos entre partidas - - - - - - - - - - -
de patrimonio Neto /
Transfer between equity
amounts
Operaciones con instru- - - 2338 ( 24300,00) - (2951 ( 637 1017 379 - 379673,96
222?;‘)’5 de capital propio 257,67 940,57)  982,90) 656,86 673,96
/ Trading in treasury shares
(net)
Resto de incrementos / - - - - - - - - - -
(reducciones) del patrimo-
nio neto / Other increase /
(decrease) in equity
SALDO FINAL EN 2018/ 2018 3555 40759  ( 71100,00) - 2959 49 222 930 50 153 1439 51593
BALANCE AT 2018 YEAR 656,83 844,89 734,59 596,32 732,63 356,66 089,29 994,37 083,66

END

(¥) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos

(*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado
Consolidated statement of changes in equity

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresado en Euros)
AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE / NET EQUITY FROM PARENT COMPANY

FONDOS PROPIOS / SHAREHOLDERS EQUITY

Capital Prima Reservas (Patrimonio Otros  Resultado Patrimonio Ajustes por Total Socios Total
| Capital emision / Reserves propioy de  instrumentos del neto  valoracion fondos externos patrimonio
/ Share la Sociedad de capital ejercicio atribuido  / Valuation propios  / Minority neto
premium Dominante) / Other equity / Profit or ala adjust. / Total interests  / Total equity
/ (Treasury instruments  loss for the Sociedad equity
shares) year Dominante
/ Net
equity from
Parent
Company
Saldo final en 2016 (*) 2018 3555 39071  ( 46 800,00) - 7411 52010 1692 53703 1028 54 731
/Balance at 2016 year end (*) 656,83 844,89 574,54 648,11 924,37 280,20 204,57 560,21 764,78
Ajustes por cambios de - - - - - - - - - - -
criterio contable
/ Adjustments due to criteria
changes
Ajustes por errores de - - - - - - - - - - -
ejercicios anteriores
/ Adjustments due to errors
on previous years
Saldo inicial ajustado en 2018 3555 39071 ( 46 800,00) - 7411 52 010 1692 53703 1028 54 731
2017 (*) / Adjusted balance, 656,83 844,89 574,54 648,11 924,37 280,20 204,57 560,21 764,78
beginning 2017 (*)
Total ingresos / (gastos) - - - - - 9358 9358 - 9358 277 9635
reconocidos / Total 712,09 712,09 712,09 223,64 935,73
recognised income and
expenses
Otras variaciones del patrimonio neto / Other movements in equity
Incrementos de otros - - - - - - - - - - -
instrumentos de capital
/' Increase of other equity
instruments
Distribucién de dividendos / - - - - - ( 7500 ( 7500 - ( 7500 - ( 7500
remuneraciones a socios 000,00) 000,00) 000,00) 000,00)
/ Dividend payment / sha-
reholders’ remuneration
Traspasos entre partidas - - - - - - - - - - -
de patrimonio Neto /
Transfer between equity
amounts
Operaciones con instru- - - 443130,86 - - 88351,89 531 (1779 (1248 - (1248
2‘12?;‘;5 de capital propio 482,75  580,40)  097,65) 097,65)
/ Trading in treasury shares
(net)
Resto de incrementos / - - - - - - - - - -
(reducciones) del patrimo-
nio neto / Other increase /
(decrease) in equity
SALDO FINAL EN 2017 (*)/ 2018 3555 39514 ( 46 800,00) - 9358 54 401 (87 54 313 1305 55619
BALANCE AT 2017 YEAR 656,83 844,89 705,40 712,09 119,21 300,20) 819,01 783,85 602,86

END (¥)

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos

(*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Estado de flujos de efectivo consolidado

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresado en euros)
AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

2018 2017 (*)

Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/-) 7 310 838,14 10 319 804,71
Resultado del ejercicio (+/-) (Nota 14) 3093 806,84 9635 935,74

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/-) 3805 476,77 4158 017,24
Amortizacion (Notas 9y 10) 3490 738,00 4 496 492,68

Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) (Notas 8, 9 y10) 253 521,11 ( 57 918,96)

Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/-) - -

Resultado por venta de activos no financieros (+/-) - -

Resultado por venta de participaciones (+/-) - -

Otras partidas (+/-) 61 217,66 ( 280 556,48)

Resultado ajustado (+/-) 6 899 283,61 13 793 952,98

Aumento (Disminucion) neta en los activos de explotacion (+/-)

Otros activos de explotacion (+/-) Notas 8 y 16)

69 377 341,68

64 362 430,32
6 396 300,96

( 1381 389,60)

( 78 484 979,55)

( 71 384 403,08)
( 6624 344,68)

( 476 231,79)

Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacion (+/-)

Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios (+/-) (Nota 12)

(68 965 787,15)

(59 571 906,36)

(8 491 242,29)

( 902 638,50)

75010 831,28

59 481 567,03

15715 887,71

( 186 623,46)

Flujos de efectivo de las actividades de inversion (+/-)

( 505 819,58)

( 549 307,40)

Pagos (-)

(¥) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos

*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes

( 505 819,58)

( 437 759,50)
( 68 060,08)

( 549 307,40)
( 295 188,52)
( 254 118,88)

105



Estado de flujos de efectivo consolidado

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresado en euros)
AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros

2018

Cobros (+)

Carterrrerlrde invergibn a veﬁéfrﬁiento (Jrr—)r/
Particrirpr)éciones (+) /
Activcg haterialéé (+)/

Activég intangibiéé (+)/

Otraé ﬁhidades de negocibr (+) /

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (+)

Otros cobros relacionados con actividades de inversién (+)

Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (+/-)

( 24 300,00)

Pagos (-)
Amortizacion instrumentos de patrimonio (-) /

Adquisicién instrumentos de capital propio (-) (Nota 14)

Devolucién y amortizacion de obligaciones y otros valores negociables (-)

Devolucion y amortizacion de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones recibidas (-)

( 24 300,00)

( 24 300,00)

Cobros (+) / Collections (+)
Emision instrumentos de patrimonio (+) /

Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio (+)
Emisién de obligaciones y otros valores negociables (+)

Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+)

Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-) (Nota 14)

( 7 500 000,00)

( 7 500 000,00)

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo
(+-)

141 271,92

( 271 252,41)

Aumento (disminucién) neta del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) (Nota 5)

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-) (Nota 5)

(¥) Se presenta, Ginica y exclusivamente, a efectos comparativos

*) They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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( 578 009,52)

57 418 431,52

56 840 422,00

1999 244,90
55 419 186,62

57 418 431,52



Memoria de las cuentas anuales consolidadas
Notes to the consolidated annual accounts

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 (Expresada en euros)

AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

Corretaje e Informacion Monetaria y de Divisas, S.A. (en ade-
lante, la “Sociedad Matriz del Grupo” o CIMD, S.A.) se consti-
tuyd el 13 de abril de 1984. Actualmente su domicilio social se
encuentra ubicado en Madrid, Calle Principe de Vergara, n°
131, planta 32

La Sociedad Matriz del Grupo tiene por objeto:

a) Ladirecciony gestion de las actividades empresariales
realizadas por entidades participadas en forma mayoritaria.

b) La administracién, intermediacion, posesion, adquisicion,
tenencia y enajenacion de valores mobiliarios por cualquier
medio admitido en derecho.

) La gestion para la obtencion de recursos de instituciones
bancarias, financieras, industriales y comerciales, en la
forma que estime conveniente.

d) La promocién de empresas y negocios industriales y co-
merciales, por cuenta propia o de terceros, tanto en Espana
como en el extranjero.

e) La asistencia y asesoramiento en la implantacion de empre-
sas, adquisiciones y fusiones de empresas, asesoramiento
en siniestros y sequros.

f) Larepresentacion, en exclusiva o no, eny fuera de Espana,
de firmas nacionales y extranjeras.

g) Los negocios de compraventa e intermediacion de toda
clase de activos.

En general, quedan expresamente excluidas del objeto social
todas aquellas operaciones cuya realizacion resulte legal-
mente encomendada, con caracter exclusivo, a determinadas
entidades o instituciones, asi como las que resulten legalmente
prohibidas.

1. ACTIVITY AND INFORMATION OF A GENERAL NATURE

Corretaje e Informacién Monetariay de Divisas, S.A.
(hereinafter, the Group Holding Company or CIMD, S.A.)
was established on 13 April1984. On 24 September 2014 the
Group Holding Company moved to new office premises.

Its registered office is currently located at Calle Principe de
Vergara, n®131, floor 3%, Madrid.

The objectives of the Group Holding Company are:

a) The administration and management of the business activi-
ties carried out by the entities that are majority participating.

b) The administration, intermediation, possession, acquisition,
holding and disposal securities by any means admitted by
law.

¢) Management of obtaining resources from banking, finan-
cial, industrial and commercial institutions, in the form it
deems convenient.

d) The promotion of industrial and commercial companies and
businesses, on its own account or for third parties, both in
Spain and abroad.

e) Supplying assistance and advice on the implementation of
companies, the acquisitions and mergers of companies, and
on accidents and insurance.

f) The exclusive or non-exclusive representation, in and out-
side Spain, of national and foreign firms.

g) Sale/purchase business arrangements and intermediation
in all types of assets.

In general, any operations, the performance of which is le-
gally entrusted exclusively to determined entities or institu-
tions, are expressly excluded from the social objective, as are
those that are legally prohibited.
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresada en euros)

a) Entidades dependientes a) Subsidiaries

+ Corretaje e Informacion Monetaria y de Divisas, Sociedad

de Valores, S.A.

Para adaptarse a las regulaciones de la Comision Nacional
del Mercado de Valores (en adelante, CNMV), a partir de
enero de 1991 la Sociedad Matriz del Grupo transfiri6 su
actividad a Corretaje e Informacion Monetaria y de Divisas,
Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, CIMD, S.V,, S.A.).
Esta filial se constituyd el 29 de enero de 1988 adquiriendo
CIMD, S.A. el 99,9% de sus acciones.

La filial CIMD, S.V,, S.A. fue autorizada por el Ministerio de
Economiay Competitividad a transformarse en Sociedad de
Valores con fecha 23 de febrero de 2010. Su actividad prin-
cipal es la recepcidn, transmision y ejecucion de ordenes de
clientes en relacién con uno o mas instrumentos financieros.

Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A.

La filial Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A. (en
adelante, Intermoney Valores, S.V,, S.A.) se constituyd el 14
de mayo de 1998 bajo la denominacion de Corretaje Multi-
Bolsa, Agencia de Valores y Bolsa, S.A., transformandose

en Sociedad de Valores en el ejercicio 2000. Su actividad
principal es la recepcion, transmision y ejecucion de or-
denes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos
financieros, si bien también esta autorizada por la CNMV
para la realizacion de otras actividades como la negociacion
por cuenta propia.

Durante el ejercicio 2007, la Sociedad Matriz del Grupo ad-
quiri6 el 100% de las acciones de Crédito Agricola Dealer,
S.F.C,S.A, cuya denominacion cambid a Intermoney
Portugal, S.F.C., S.A., y cuyo valor nominal era de 5 euros
por accion.

El coste de adquisicion de esta sociedad reflejaba tanto el
importe de capital social como las cantidades adicionales
pagadas a la entidad vendedora (Crédito Agricola, S.G.PS.,
S.A.), en funcién de los fondos propios de la misma a la
fecha de efectividad del acuerdo de compraventa suscri-

to con la entidad vendedora el 16 de noviembre de 2007.
Simultdneamente a la adquisicion por parte de CIMD, S.A.
de la totalidad de las acciones de Intermoney Portugal,
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Corretaje e Informacion Monetaria y de Divisas, Sociedad
de Valores, S.A.

In order to adapt it to the new regulations of the Spanish
Securities Market Commission (Comisién Nacional del
Mercado de Valores, hereinafter, CNMV), from January 1991
the Group Holding Company transferred its activities to
Corretaje e Informacion Monetaria y de Divisas, Sociedad
de Valores, S.A. (hereinafter, CIMD, S.V., S.A.) This subsid-
iary was set-up on 29 January 1988 with CIMD, S.A. acquir-
ing 99.9% of its shares.

On 23 February 2010, the subsidiary CIMD, S.V,, S.A. obtained
the appropriate approval by the Ministry of Economy and
Finance and was transformed into a Securities Company. Its
main activity is the reception, transfer and execution of client
orders related to one or more financial instruments.

Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A.

The subsidiary Intermoney Valores, Sociedad de Valores,
S.A. (hereinafter, Intermoney Valores, S.V, S.A.) was estab-
lished on 14 May 1998, under the denomination of Corretaje
Multi-Bolsa, Agencia de Valores y Bolsa, S.A., changing to a
Securities Company in the year 2000. Its main activity is the
reception, transfer and execution of client orders related to
one or more financial instruments, being this activity autho-
rized by the CNMV in order to carry out the performance of
other activities such as the trade for its own account.

During the year 2007, the Group Holding Company ac-
quired 100% of the shares of Crédito Agricola Dealer, S.F.C,,
S.A,, the denomination of which changed to Intermoney
Portugal, S.F.C,, S.A. The nominal value of these shares was
5 euros per share.

The acquisition cost of this company reflects both the
amount of the share capital and the additional amounts
paid to the selling entity (Crédito Agricola, S.G.PS,, S.A.), in
function of the equity of this on the effective date of the pur-
chase/sale agreement (16 November 2007). Simultaneously
to the acquisition by CIMD, S.A. of all the shares of
Intermoney Portugal, S.F.C,, S.A. the entity Crédito Agricola,
S.G.PS,, S.A. subscribed to 29,040 shares in the capital of



Notes to the consolidated annual accounts

AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

S.F.C,S.A, laentidad Crédito Agricola, S.G.PS., S.A. pro-
cedid a la suscripcion de 29.040 acciones de CIMD, S.A.
emitidas como consecuencia de la ampliacion de capital
acordada por su Junta General de Accionistas el 31 de julio
de 2007. En base a dicho célculo, el fondo de comercio as-
cendia a un importe inicial de 2.177.656,12 euros.

Dicho fondo de comercio fue transferido a la sociedad ab-
sorbente de Intermoney Portugal, S.F.C., S.A. (Intermoney
Valores, S.V,, S.A.) en el marco de la operacion societaria de
fusion que tuvo lugar durante el ejercicio 2012 y cuyo objeto
fue convertir la filial portuguesa en sucursal de Intermoney
Valores, S.V,, S.A, dando lugar a la sociedad Intermoney
Valores, S.V,, S.A. - Sucursal em Portugal. De acuerdo con
lo permitido por el Real Decreto 602/2016, de 2 de di-
ciembre, la Sociedad Matriz del Grupo en el ejercicio 2016
procedié a valorar el fondo de comercio consolidado a coste
de adquisicion, minorado por la amortizacién acumulada
en base a una vida Gtil de diez afos, habiéndose registrado
de forma retroactiva el efecto de la amortizacion de dicho
fondo de comercio de consolidacion. Tras la evaluacion del
mencionado fondo de comercio, no se observd que existie-
ra deterioro en el mismo en funcion de la evolucion de la
sociedad resultante de la absorcion, su nivel de resultados y
el grado de consecucion de su plan de negocio, adicional al
valor neto de amortizacién de dicho fondo de comercio.

AL 31 de diciembre de 2018 y 2017 y en base a dicho célculo,
de acuerdo con la vida Gtil de diez anos, el fondo de comer-
cio de consolidacion correspondiente a esta sociedad se
encuentra totalmente amortizado.

Con fecha 27 de noviembre de 2018 el Consejo de
Administracion de Intermoney Valores, S.V,, S.A. acordd
el cese de la actividad de la Sucursal que se constituyod

en Portugal (Intermoney Valores, S.V., S.A. - Sucursal em
Portugal) y su extincion y cierre con efecto 31 de diciembre
de 2018 (Nota 1b), traspasandole los activos y pasivos exis-
tentes a Intermoney Valores, S.V,, S.A.

Intermoney Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.

La filial Intermoney Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante,
Intermoney Gestion, S.G.1.I.C,, S.A.) tiene como objeto

CIMD, S.A. issued as a result of the capital increase agreed
in the Company’s General Shareholders Meeting on 31 July
2007. Based upon this calculation, the goodwill on consoli-
dation amounted to 2,117,656.12 euros.

This goodwill was transferred to the acquiring company of
Intermoney Portugal, S.F.C,, S.A. (Intermoney Valores, SV,
SA) in the framework of the merger corporate transaction
that took place during 2012 and whose purpose was to con-
vert the Portuguese subsidiary into a branch of Intermoney
Valores, SV, SA, giving rise to the company Intermoney
Valores, SV, SA - Branch in Portugal. In accordance with the
provisions of Royal Decree 602/2016, of December 2, the
Parent Company of the Group in 2016 proceeded to value
the goodwill consolidated at acquisition cost, reduced by
the accumulated amortization based on a life useful for ten
years, having retroactively recorded the effect of the amorti-
zation of said consolidation goodwill. After the evaluation of
the aforementioned goodwill, it was not observed that there
was impairment in the same depending on the evolution of
the company resulting from the absorption, its level of re-
sults and the degree of achievement of its business plan, in
addition to the net value of amortization of said goodwill.

As of December 31,2018 and 2017 and based on this cal-
culation, the consolidation goodwill corresponding to this
company is amortized.

On November 27,2018 the Board of Directors Intermoney
Valores, S.V,, S.A. agrees to cease the activity of the Branch
that was established in Portugal (Intermoney Valores, S.V.,
S.A. - Sucursal em Portugal) and its termination and clo-
sure with effect December 31,2018 (Note 1b), transferring
existing assets and liabilities to Intermoney Valores, S.V.,
S.A.

Intermoney Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.

The exclusive corporate purpose of the subsidiary Intermoney

Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (hereinafter, Intermoney Gestion, S.G.1.1.C,
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exclusivo el desarrollo de todas las actividades permitidas a
las sociedades gestoras de instituciones de inversion colec-
tiva previstas en el articulo 40 de la Ley de Instituciones de
Inversion Colectiva, incorporandose al Grupo en el ejercicio
2000 tras la adquisicién de la sociedad Gescatalana, S.A.y
su cambio de denominacién por la actual.

Intermoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, S.A.

La filial Intermoney Titulizacidn, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, Intermoney
Titulizacion, S.G.FT, S.A.) se constituyd el 16 de octubre de
2003 y tiene por objeto social la constitucion, administra-
cién y representacion de Fondos de Titulizacion de Activos,
Fondos de Titulizacion Hipotecaria y Fondos de Activos
Bancarios. La convalidacién de la CNMV necesaria para la
constitucién, administracién y representacion de Fondos de
Activos Bancarios se obtuvo en mayo de 2013.

Con fecha 20 de octubre de 2016, la Junta General de
Accionistas de la filial Intermoney Titulizacion, S.G.F.T,
S.A. aprob6 una ampliacién de capital por importe total de
705.000 euros. La sociedad Matriz del Grupo participé en
dicha ampliacion de capital en 493.500 euros, correspon-
diente al 70% de la ampliacion de capital.

Wind to Market, S.A.

La filial Wind to Market, S.A. se constituyd el 23 de abril de
2004 y tiene por objeto social, entre otros, la realizacion de
toda clase de actividades, obras y servicios propios o rela-
cionados con los negocios de comercializacién de energia
eléctrica, la negociacion, compra, venta e intermediacion de
energia, productos energéticos o de cualquier activo rela-
cionado con la energia o con los productos energéticos asi
como de derechos de emision de gases de efecto inverna-
dero, y la prestacion de servicios de consultoria y asesoria
en apoyo y complemento de las actividades anteriormente
mencionadas.

Durante el ejercicio 2006, la Sociedad Matriz del Grupo
adquiri6 el 100% de las acciones de Wind to Market, S.A.
cuyo valor nominal es de 100 euros por accion. El coste de
adquisicion de esta sociedad refleja tanto el importe efec-
tivamente desembolsado como las cantidades adicionales
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S.A.),is to develop all the activities permitted to Collective
[nvestment Institutions management companies under the
article 40 of the Collective Investment Institutions Law. The
company was incorporated into the Group in the year 2000,
after the acquisition of the company Gescatalana, S.A. and its
change of name for the current denomination.

Intermoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, S.A.

The subsidiary Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora
de Fondos de Titulizacién, S.A. (hereinafter, Intermoney
Titulizacion, S.G.ET, S.A.), was constituted on 16 October
2003 and its corporate purpose is the constitution, adminis-
tration and representation of securitisation funds for assets,
mortgage securitisation funds and banking asset funds. The
necessary CNMV clearance to arrange, administer and rep-
resent the banking asset funds was secured in May 2013.

On October 20, 2016, the General Shareholders Meeting

of the subsidiary Intermoney Titulizacién, S.G.F.T, S.A.
approved a capital increase for a total amount of 705,000
euros. The Parent company of the CIMD Group participated
in this capital increase in 493,500 euros, corresponding to
70% of the capital increase.

Wind to Market, S.A.

The subsidiary Wind to Market, S.A. was constituted on

23 April 2004 with the corporate purpose, among others,
of undertaking all classes of activities, works and services
common to or related to the businesses of commercializa-
tion of electric energy, the negotiation, purchase, sale and
intermediation of energy, energy products or of any activity
related to energy or energy products as well as the rights to
emit greenhouse effect gases, and the supply of consulting
and advisory services in support and complementary to the
activities mentioned above.

During fiscal year 2006, the Parent Company of the Group
acquired 100% of the shares of Wind to Market, S.A. whose
nominal value is 100 euros per share. The cost of acquisition
of this company reflects both the amount actually disbursed
and the additional amounts paid to the selling company
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pagadas a la sociedad vendedora en funcién de los acuer-
dos contractuales suscritos con la misma, habiendo surgido
un fondo de comercio consolidado por importe inicial de
720.227.44 euros. De acuerdo con lo permitido por el Real
Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, la Sociedad Matriz
del Grupo en el ejercicio 2016 procedio a valorar el fondo de
comercio consolidado a coste de adquisicion, minorado por
la amortizacién acumulada en base a una vida til de diez
afnos, habiéndose registrado de forma retroactiva el efecto
de la amortizacién de dicho fondo de comercio de conso-
lidacion. Tras la evaluacion del fondo de comercio, no se
observd que existiera deterioro en el mismo en funcién de
la evolucion de la sociedad, su nivel de resultados y el grado
de consecucién de su plan de negocio, adicional al valor
neto de amortizacion de dicho fondo de comercio.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y en base a dicho calculo,
de acuerdo con la vida Gtil de diez anos, el fondo de comer-
cio de consolidacion correspondiente a esta sociedad se
encuentra totalmente amortizado.

Intermoney, S.A.

La filial Intermoney, S.A. fue creada el 3 de agosto de 1973
bajo la denominacion social de Intermediarios Monetarios,
S.A. pasando a adoptar su denominacion actual el 25 de fe-
brero de 1992. Su objeto social consiste en la realizacion de
todo tipo de actividades relacionadas con el asesoramiento,
estudios, analisis y divulgacion en materia de mercados
monetarios.

Con fecha 14 de diciembre de 2018, la Junta General de
Accionistas de la filial Intermoney, S.A. aprobd una aporta-
cion de socios por importe de 650.000 euros con el fin de
compensar las pérdidas registradas en el ejercicio 2018, el
cual fue desembolsado por la Sociedad Matriz del Grupo en
su porcentaje de participacion correspondiente (99,99%).

Intermoney Valora Consulting, S.A.

La filial Intermoney Valora Consulting, S.A. se constituyo el
26 de agosto de 2008.

Tras la fusion por absorcion en 2014 de Intermoney Valora
Consulting, S.A., como sociedad absorbente, e Intermoney
Energia, S.A,, como sociedad absorbida, el objeto social de

based on the contractual agreements signed with it, with
goodwill arising from the initial amount of 720,227.44

euros. In accordance with the provisions of Royal Decree
602/2016, of December 2, the Parent Company of the Group
in 2016 proceeded to value the goodwill consolidated at
acquisition cost, reduced by the accumulated amortiza-
tion based on a life useful for ten years, having retroactively
recorded the effect of the amortization of said consolidation
goodwill. After the evaluation of the goodwill, it was not
observed that there was impairment in the same depending
on the evolution of the company, its level of results and the
degree of achievement of its business plan, in addition to
the net depreciation value of said fund trade.

As of December 31,2018 and 2017 and based on this cal-
culation, in accordance with the useful life of ten years, the
consolidation goodwill corresponding to this company is
fully amortized.

Intermoney, S.A.

The subsidiary Intermoney, S.A. was created on 3 August,
1973 under the official name of Intermediarios Monetarios,
S.A. and assumed its current denomination on 25 February
1992. Its corporate purpose is the performance of all type of
activity related to advisory services, study, and divulgation
in the area of monetary markets.

On December 14,2018 the General Shareholders Meeting of
the subsidiary Intermoney, S.A. approved a contribution of
partners for an amount of 650,000 euros in order to offset
the losses recorded in the year 2018, which was paid by the
Parent Company of the Group in its corresponding percent-
age of participation (99,99%).

Intermoney Valora Consulting, S.A.

The subsidiary Intermoney Valora Consulting, S.A. was con-
stituted on 26 august 2008.

Following the merger by absorption in 2014 of Intermoney

Valora Consulting, S.A. as the acquiring company, and
Intermoney Energia, S.A., as an absorbed company, the
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la filial Intermoney Valora Consulting, S.A. al 31 de diciem-
bre de 2018 incluye la prestacién de servicios de consul-
toria financiera, la valoracién de empresas y proyectos y

la prestacion de otros servicios de apoyo en operaciones
corporativas, la prestacion de servicios de apoyo a unidades
de control de sociedades gestoras, la realizacién de estudios
e investigaciones en relacion con la energia y los mercados
energéticos, el desarrollo, comercializacion y mantenimien-
to de programas de software relacionados con los mercados
energéticos, con los sistemas energéticos asi como con la
energia y sus fuentes, y la asistencia, asesoramiento y for-
macion en relacién con las materias y actividades citadas en
los epigrafes anteriores.

CIMD (Dubai) Limited

Con fecha 25 de enero de 2012, el Consejo de
Administracion de CIMD, S.A. acordé llevar a cabo la
constitucion de la filial CIMD (Dubai) Limited, la cual se
constituyd con fecha 13 de junio de 2012, incluyéndose en
el Registro de Compafias de Dubai y empezando oficial-
mente a operar el T de julio de 2012. Su capital social es de
1100.000 USD (833.712,29 euros), siendo la participacion
directa de CIMD, S.A. del100%. Su actividad principal es la
prestacion de servicios de intermediacion sobre una serie
de instrumentos financieros.

IM Gestao de Ativos, Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento, S.A.

Con fecha 18 de mayo de 2015 se formalizé la compra de la
sociedad Millennium BCP Gestao de Activos - Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento, S.A., cuya denominacién
cambid posteriormente a IM Gestao de Ativos, Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (en adelante, IM
Gestao de Ativos, S.G.F.I, S.A.). La actividad principal de la
sociedad es la gestion de fondos de inversion mobiliarios. El
capital social de la sociedad es de 1.000.000 euros siendo la
participacion directa de CIMD, S.A. de un100%.

El precio de compra asumido por CIMD, S.A. ascendié a un
importe de 22.665.517,00 euros. Este importe se correspon-
dia con el precio pactado en el contrato de compraventa por
importe de 15.750.060,00 euros mas los siguientes ajustes
sobre el precio inicial establecidos por contrato:
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corporate purpose of the subsidiary Intermoney Valora
Consulting, S.A. as of December 31,2018 includes the
provision of financial consulting services, the valuation of
companies and projects and the provision of other support
services in corporate operations, the provision of support
services to control units of management companies, the
performances of studies and research in relation to energy
and energy markets, the development, marketing and main-
tenance of software programs related to energy markets,
energy systems as well as energy and it sources, and assis-
tance, advice and training in relationship with the subjects
and activities cited in the previous sections.

CIMD (Dubai) Limited

On 25 January 2012, CIMD, S.A. approved a resolution in its
board meeting to incorporate CIMD (Dubai), Ltd. The com-
pany was incorporated on 13 June 2012, and was included
in the Dubai Company Register. It began to operate of-
ficially on1July 2012. The company’s share capital amounts
t0 1,100,000 USD (833,712.29 euros). The Group Holding
Company has a direct ownership of 100%. Its main activity
is the provision of intermediary services related to a series
of specific financial instruments.

IM Gestao de Ativos, Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento, S.A.

On 18 May 2015 was formalized the adquisition of the
Company Millenium BCP Gestao de Ativos - Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento, S.A., whose name
changed later to IM Gestao de Ativos, Sociedade Gestora
de Fundos de Investimento, S.A.(hereinfater, IM Gestao de
Ativos, S.G.F.I, S.A.). Its corporate purpose is the manage-
ment of real estate funds. The company’s share capital is
1,000,000 euros. The Group Holding Company has a direct
ownership 0f 100%.

The purchase price assumed by CIMD, S.A. raised up to
22,665,517.00 euros. This amount corresponded to the
price agreed in the purchase contract for the amount of
15,750,060.00 euros plus the following adjustments on the
initial price established by contract:
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- Ajuste al precio en base a la variacion del patrimonio
neto de la sociedad, sucedida en el periodo comprendi-
do entre el 31 de diciembre de 2013 y a fecha de finali-
zacion de la transaccion, el cual ascendia a un importe
total de 2.915.457,00 euros.

- Ajuste al precio en base a un porcentaje minimo de
cartera de fondos gestionados y de comisiones de
gestion relacionadas con los fondos distribuidos por
BCP en su red comercial en los siguientes tres ejerci-
cios a partir de la fecha de la operacién de compra-
venta (mayo 2015), y cuyo importe total asciende a
4.000.000,00 euros. CIMD, S.A. estimé altamente pro-
bable el pago contingente a BCP en base a las condi-
ciones establecidas en el acuerdo, por lo que, teniendo
en cuenta la normativa de aplicacion, este importe fue
considerado en su totalidad como mayor precio de la
operacion y se encontraban registrados al 31 de diciem-
bre de 2017 en el epigrafe “Deudas con intermediarios
financieros” del balance de situacién un importe de
1.750.000,00 euros, dicho pago se hizo efectivo el dia 17
de mayo de 2018, no registrandose importe alguno por
este concepto al 31 de diciembre de 2018 (Nota 11).

Para la contabilizacion de esta combinacion de negocios la
Sociedad Matriz del Grupo aplicé el método de adquisicion.

De acuerdo con el método de adquisicion, la comparacion
entre los valores razonables asignados a los activos adqui-
ridos y pasivos asumidos de M Gestdo de Ativos, S.G.F.l.,
S.A,, junto con los activos intangibles identificados, y el pre-
cio de compra detallado anteriormente como contrapresta-
cién de la operacion, generé un fondo de comercio inicial
de 15.114.835,00 euros. De acuerdo con lo permitido por

el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, la Sociedad
Matriz del Grupo ha procedido a valorar el fondo de co-
mercio consolidado a coste de adquisicion, minorado por
la amortizacion acumulada en base a una vida Gtil de siete
anos, habiéndose registrado de forma retroactiva el efecto
de la amortizacion de dicho fondo de comercio de consoli-
dacion. Por ello, el fondo de comercio de consolidacion de
la sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017 asciende a un
importe neto de 7197.540,48 euros y a un importe neto de
9.356.802,62 euros, respectivamente (Notas 3.e y 10). Tras
la evaluacion del mencionado fondo de comercio, no se ha
observado que exista deterioro en el mismo en funcién de

Price adjustment based on the change in the net equity
of the company, which occurred in the period from
December 31,2013 to the date of completion of the
transaction, which amounted to a total of 2,915,457.00
Euros

Price adjustment based on a minimum percentage

of portfolio of managed funds and management fees
related to funds distributed by BCP in its commercial
network in the following three years from the date of
the purchase transaction (May 2015), and whose total
amount amounts to 4,000,000.00 euros. CIMD, S.A.
estimate that it was highly probable that the contingent
payment to BCP would be based on the conditions
established in the agreement, and therefore, consi-
dering the application rules, this amount has been
fully considered as the higher price of the transaction
and is registered at 31 December 2017 under "Debts
with financial intermediaries" in the balance sheet of
1,750,000.00 euros, this payment became effective on
May 17,2018, and no amount was recorded for this con-
cept as of December 31,2018 (Note 11).

For the accounting of this business combination, the Parent
Company of the Group applied the acquisition method.

According to the acquisition method, the comparison
between the fair values assigned to the assets acquired
and liabilities assumed by IM Gestao de Ativos, S.G.F.I.,
S.A, together with the intangible assets identified, and the
purchase price detailed above in consideration of the opera-
tion, generated an initial goodwill of 15,114,835.00 euros.
Pursuant to Royal Decree 602/2016, the Parent Company
has assessed the consolidated goodwill at acquisition

cost, reduced by the accumulated amortization based on

a useful life of seven years, with the effect of retroactive
Amortization of goodwill of consolidation (Note 1.f). As

a result, the consolidated goodwill of the company as of
December 31,2018 and 2017 amounts to a net amount of
7197540.48 euros and a net amount of 9,356,802.62 euros,
respectively (Notes 3.e) and 10). Following the evaluation of
the aforementioned goodwill, there has been no deteriora-
tion in the company's performance, its level of results and
the degree of achievement of its business plan, in addition
to the net amortization value of Such goodwill.
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la evolucion de la sociedad, su nivel de resultados y el grado

de consecucion de su plan de negocio, adicional al valor
neto de amortizacion de dicho fondo de comercio.

Al 31 de diciembre de 2018, todas las entidades mencionadas
tienen su domicilio, al igual que la Sociedad Matriz del Grupo,
en Madrid, Calle Principe de Vergara 131, planta 3%, excepto:

+ CIMD (Dubai) Limited, que tiene su domicilio en Liberty
House Building, Level 7, Office 711, DIFC, P.O. Box 506776,
Dubai, Emiratos Arabes Unidos.

+ IM Gestao de Ativos, S.G.F.l,, S.A. que tiene su domicilio en
Avenida da Republica, n® 25, 5° A, Lisboa, Portugal.

La informacién relevante de las participaciones en Entidades

Dependientes al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:
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At 31 December 2018 the registered address of the entities
mentioned, as well as the Group Holding Company, is at
Calle Principe de Vergara 131,planta 3, Madrid, except for:

CIMD (Dubai) Limited, with registered office at Liberty
House Building, Level 7, Office 711, DIFC, P.O. Box 506776,
Dubai, United Arab Emirates;

IM Gestao de Ativos, S.G.F.l., S.A. with registered office at
Avenida da Republica, n®25,5° A, Lisbon, Portugal.

The relevant information of the shareholding in subsidiaries
companies as at 31 December 2018 and 2017 is as follow:

' EnlaSociedad Matriz del Grupo incluye el capital escriturado y las primas de emisién.



AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

N

3

Euros
Valor en libros % de % de Capitalt Reservas? Resultados del
de lainversion  participacion participacion ejercicio
directa indirecta

Al 31 de diciembre de 2018
CIMD, S.A. (Sociedad Matriz) - - - 5574 501,72 20 148 363,21 4 615 893,00
CIMDV,V SV S.AV.” 3 005 05304 99,99% . 001% 73 005 000,700. 7 172667 575;39 . 3”298 OO%,SS
Interrﬁéney, S.AV.” 665 66302 99,99% . ""d"(')l% ' 337 OOO,VOO h 77407 625;15 . ( 405 536;,744)
Intermoney Valores, SV, SA.3 1326049592 99.99%  001% 1500000000 580739452 ( 2249 74511)
Interrﬁéney Gesrtirén, S.G.IV.LC., S.A. . 1 076 75600 99,96% . 004% 71 054 009,760. 7 ( 241 731;52) . 7:7347 774,00
Windrtrcr) Market,VSV.A. . 866 53514 99,99% . 001% 7 961 000,700. 7 171597 927;63 . 17:7L09 196,66
Interrﬁéney Tituliiécién, S;é.F.T., 1 195 46590 f0,00% . OOO% 71 705 OOO,VOO. 7 2 76477 612;85 . 71’147 365,39

S.A.

Interrﬁéney Valorrrai Consulrtirrrlg, S.A. 1 09i 53862 99,99% . 001% 667 000,782 - 73587 444;68 . ”203 OOé,OO
CIMD (Duba)Ltd 78356730 10000%  0,00% 110000000°  972492,61% 5097 45090°
IM Gégtéo de Atri\rlros, SGFI S.A. 13 685 51700 160,00% . OOO% Vl 000 000,700. 7 373717 262;58 . 1”809 636,25

Al 31 de diciembre de 2017
CIMD, S.A. (Sociedad Matriz) - - - 5574 501,72 21265 891,74 6 406 771,47
CIMDV,V SV S.A; : 3 005 05304 99,99% . ""(')"(’)1% 73 005 000,700 h 1 77707 065;29 . 2”756 516,10
Interrﬁéney, S.AV.” 382 95802 799,99‘7’/0. 001% 7 337 000,700. - 577 4757;71. ”33 145,44
Interrﬁ(iney Valorrrers, SV, SA 3 13 266 49592 99,99% . ""(')"(’)1% i5 000 000,700 h 478677 485;80 . 7939 906,49
Interrﬁéney Gesrtirc'rm, S.G.Ir.i.VC., S.A. . 1 076 75600 99,96% . 004% 7 1 054 009,760 - ( i79 183;14) . ”247 45i,62
Windrtr(r) Market,rrSr.A. . 866 53514 99,99% . ""(')"(’)1% ' 961 000,700 h 2 70817 073;58 . r:rl.78 845,05
Interrﬁéney Tituliiécién, S;é.F.T., 1 19;3 46590 70,00% . 000% 71 705 000,700. 7 1 77237 534;02 . 7924 075,83

S.A.

Interrﬁéney Valorrré Consulrtirﬁg, S.A. 93i 53862 99,99% . ””d,rcr)l% 667 000,782 - 72797 474;74 . 7:7L68 965,94
CIMD (Duba) Ltd 71219822 100,00%  000% 110000000* 557436413 11622 153 50"
IM Gégtéo de Atri\rlros, SGFI S.A. 16 285 51700 7 % 000% 71 OOO 000,700. 7 372787 275;36 . 1”592 984,22

100,00%

En la Sociedad Matriz del Grupo incluye el capital escriturado y las primas de emision.

Reservas netas de dividendo a cuenta, de resultados negativos de ejercicios anteriores
y otras aportaciones de Socios, en su caso. En la Sociedad Matriz del Grupo se incluye
las acciones propias y otros instrumentos de patrimonio neto.

* Importes expresados en USD

En esta participacion se incluia la Sucursal de esta sociedad en Portugal.
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b) Hechos relevantes b) Major events

Year 2018

Ejercicio 2018

+ Extincion y cierre de Intermoney Valores, S.V., S.A.
Sucursal em Portugal
Con fecha 27 de noviembre de 2018, el Consejo de
Administracién acordé el cese de la actividad de la Sucursal
que se constituy6 en Portugal y su extincién y cierre con
efecto 31 de diciembre de 2018, produciéndose una pérdi-
da antes de impuestos en el ejercicio por importe total de
2.608.923,20 euros registrandose en los correspondientes
epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias.

+ Creacion de un Sistema Organizado de Contratacién en

CIMD, S.V,, S.A. denominado CIMD OTF

Como consecuencia de la entrada en aplicacion de la norma-
tiva MIFID II/MIFIR,y tras la correspondiente ampliacion del
programa de actividades, en el ejercicio 2018 la filial CIMD,S.V,
S.A. ha creado un Sistema Organizado de Contratacion consis-
tente en una plataforma en la que se distinguen tres segmen-
tos de negociacion independientes entre si:

- Segmento de Renta Fija.
- Segmento de Derivados sobre Materias Primas.

- Segmento de Otros Derivados.

Dicho Sistema Organizado de Contratacion esté regulado
por un Reglamento de funcionamiento especifico aprobado
por la CNMV'y por unas circulares operativas que desarro-
llan dicho funcionamiento.

+ Aportacion de Socios en Intermoney, S.A.
Con fecha 14 de diciembre de 2018, la Junta General de
Accionistas de Intermoney, S.A. acordé por unanimi-
dad realizar una aportacion de socios por importe de
650.000,00 euros con el fin de compensar las pérdidas y
restablecer el equilibrio patrimonial.

+ Amortizacion del Fondo de Comercio generado por la
adquisicion de IM Gestao de Ativos, S.G.F.l,, S.A.
A fecha 31 de diciembre de 2018,y en base a la vida Gtil
determinada para el fondo de comercio identificado en la
adquisicion de la inversion en IM Gestao de Ativos, S.G.F.l.,
S.A,, la Sociedad ha procedido a amortizar el mismo en un
importe total de 2.159.262,15 euros.
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Termination and closure of Intermoney Valores, S.V,, S.A.
Sucursal em Portugal:

On November 27,2018, the Board of Directors agreed to
cease the activity of the branch created in Portugal and

the termination and closure with effect December 31,2018,
resulting income (loss) before taxes in the year for a total
amount of 2,608,923.20 euros, registered in the correspond-
ing headings of the profit and loss account.

Creation of an Organized Trading Facility at CIMD,S.V,, S.A.
called CIMD OTF

As a consequence of the entry into application of the MIFID
[I/ MIFIR regulations, and after the corresponding exten-
sion of the program of activities, in the year 2018 the sub-
sidiary CIMD, S.V,, S.A. has created an Organized Trading
Facility consisting of a platform with three independent
negotiation segments:

- Fixed Income Segment
- Segment of Derivatives on Commodities

- Segment of Other Derivatives

This Organized Trading Facility is regulated by a specific
Operating Regulation approved by the CNMV and by op-
erational circulars that develop said operation.

Contribution of Partners of Intermoney, S.A.

On December 14,2018 the General Shareholders Meeting of
Intermoney, S.A. unanimously agreed to make a contribu-
tion of partners amounting to 650,000.00 euros in order to
compensate the losses and restore the balance of assets.

Amortization of the Goodwill generated by the acquisition
of IM Gestao de Ativos, S.G.F.I, S.A.

As of December 31,2018 and based on the determined
life for the goodwill identified in the acquisition of the
investment in IM Gestao de Ativos, S.G.F.l., S.A. the
Company has proceeded to amortize the same in a total
amount 2,159,262.15 euros.
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Ejercicio 2017

+ Gestion TUCANA INVERSIONES S.A, S..CA.V.
Con fecha 3 de febrero de 2017, la CNMV aprobé la revoca-
cién del acuerdo de gestion de Santander Private Banking
S.A, S.G.LL.Cy el otorgamiento a Intermoney Gestion

S.G.LL.C, S.A. como entidad encargada de la administracién
y gestion de TUCANA INVERSIONES S.A, S.I.CA.V.

+ Constitucion IMDI FUNDS, F.I.
Con fecha 17 de marzo de 2017, la CNMV procedi6 a la
inscripcion de IMDI Funds, F.I. en el registro administrativo
de fondos de inversion de caracter financieros, asi como a
Intermoney Gestion, S.G.1.I.C., S.A. como entidad gestora.

+ Ampliacion programa de actividades Intermoney Gestion,
S.G.LLC,S.A.
Con fecha 25 de julio de 2017, la CNMV notificé la autoriza-
cion para la modificacion del programa de actividades de
Intermoney Gestion, S.G.1I.C,, S.A,, para incluir la comercia-
lizacion de I1C.

+ Amortizacion del Fondo de Comercio generado por la
adquisicion de IM Gestao de Ativos, S.G.F.1, S.A.
A fecha 31 de diciembre de 2017,y en base a la vida Gtil
determinada para el fondo de comercio identificado en la
adquisicion de la inversion en IM Gestdo de Ativos, S.G.F.l.,
S.A, la Sociedad ha procedido a amortizar el mismo en un
importe total de 2.159.262,15 euros.

+ Traspaso de gestion de fondos a IM Gestao de Ativos,
S.G.FI,SA.
Con fecha 27 de abril de 2017, IM Gestao de Ativos, S.G.F.l,
S.A. adquiri6 la gestion de 8 fondos mobiliarios provenientes
de la sociedad Crédito Agricola Gest, S.G.F.I.M,, S.A. Eltras-
paso de la gestion se hizo efectivo el 1 de octubre de 2017.

Year 2017

Management of TUCANA INVERSIONES S.A, S.I.CAV.

On February 3, 2017, the CNMV has approved the revocation
of the management agreement of Santander Private Banking
S.A, S.G.LI.C and the granting to Intermoney Gestion
S.G.LL.C, S.A. as the entity in charge of the administration and
management of TUCANA INVERSIONES S.A, S.LCA.V.

« Constitution of IMDI FUNDS, F.I.

On March 17,2017, the CNMV proceeded to the registration
of IMDI Funds, F.I. in the administrative register of invest-
ment funds of a financial nature, as well as Intermoney
Gestion, S.G.1I.C,, S.A. as a management entity.

Expansion of the program of activities Intermoney Gestion,
S.G.LLC,SA.
On July 25,2017, the CNMV notified the authorization for
the modification of the program of activities of Intermoney
Gestion, S.G.1I.C,, S.A,, to include the commercialization of
lC.

Amortization of the Goodwill generated by the acquisition
of IM Gestao de Ativos, S.G.F.I,S.A.

As of December 31,2017 and based on the determined life
for the goodwill identified in the acquisition of the invest-
ment in IM Gestao de Ativos, S.G.F.l,, S.A. the Company
has proceeded to amortize the same in a total amount
2,159,262.15 euros.

Management transfer funds to IM Gestao de Ativos,
S.G.FI,SA.

On April 27,2017, IM Gestao de Ativos, S.G.F.I,S.A. ac-
quired the management of 8 investment funds from Crédito
Agricola Gest, S.G.F.I.M., S.A. The transfer of the manage-
ment became effective on October1,2017.
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c) Fecha de formulacién

El Consejo de Administracién de la Sociedad Matriz del Grupo,
en fecha 27 de marzo de 2019, procede a formular las cuentas
anuales consolidadas e individuales y el informe de gestion
consolidado e individual del ejercicio anual terminado al 31

de diciembre de 2018. La fecha de formulacion de las cuentas
anuales del resto de las sociedades del Grupo ha sido el 14 de
marzo de 2019.

Los Consejeros a la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales consolidadas son:

c) Drawing up date

The Board of Directors of the Parent Company of the Group,
on March 27,2019, proceeds to formulate the consolidated
and individual annual accounts and the consolidated and
individual management report for the year ended December
31,2018. The date of Formulation of the annual accounts of
the rest of the Group companies was on March 14, 2079.

At the time of drawing up of these consolidated annual ac-
counts, the Directors are detailed as follow:

Presidente / Chairman

Vicepresidente / Vice-Chairman

Consejero / Director

Consejero / Director

Consejero / Director (representada por

represented by) D./Mr. Sérgio Manuel Raposo Frade)

Consejero / Director (representada por / represented by) D./Vr. Antonio de Parellada Duran)

Consejero / Director

Consejero/ Director

Consejero / Director

Consejero / Director

Con fecha 10 de julio de 2017, se produjo el siguiente cambio
en el Consejo de Administracion de la Sociedad Matriz del
Grupo:

+ D. Pedro Manuel Dolz Tomey fue nombrado Consejero,
formando parte del Consejo de Administracion a la fecha de
formulacién de las cuentas anuales individuales y consoli-
dadas de CIMD, S.A. correspondientes al ejercicio 2017.

Con fecha 29 de mayo de 2017 se produjo el siguiente cambio
en el Consejo de Administracion de la Sociedad Matriz del
Grupo:

+ D. Enrique Arrufat Guerra present su dimisién como Con-
sejero, no formando parte del Consejo de Administracion a
la fecha de formulacion de las cuentas anuales individuales
y consolidadas de CIMD, S.A. correspondientes al ejercicio
2017.
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On July 10,2017, the following change occurred in the Board
of Directors of the Parent Company of the Group:

Mr. Pedro Manuel Dolz Tomey was appointed Director,
forming part of the Board of Directors at the date of formu-
lation of the individual and consolidated annual accounts of
CIMD, S.A. corresponding to the year 2017.

On May 29, 2017, the following change occurred in the Board
of Directors of the Parent Company of the Group:

Mr. Enrique Arrufat Guerra presented his resignation as a
Director, not forming part of the Board of Directors at the
date of formulation of the individual and consolidated an-
nual accounts of CIMD, S.A. corresponding to the year 2017.
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d) Plantilla

El nimero medio de personas empleadas en el Grupo durante
los ejercicios 2018 y 2017 distribuido por categorias ha sido el

d) Staff

By categories, the average number of staff employed by the
Group during the years 2018 and 2017 is as follows:

siguiente:
2018 2017
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Males Females Total Males Females Total
Directivos / Management 19 5 24 17 5 22
Técnicos y admir;istrativos | Staff 196 119 315 204 ' 118 322
215 124 339 221 123 344

Por lo que hace referencia al resto de la informacion requerida
por la Ley de Sociedades de Capital y que no ha sido desarro-
[lada en esta memoria, debemos indicar que la misma no es de
aplicacion a la Sociedad Matriz del Grupo ni a sus sociedades
dependientes.

El nimero medio de personas empleadas en el curso de los
ejercicios 2018 y 2017 por las Sociedades incluidas en la conso-
lidacién, con discapacidad mayor o igual al 33% por categoria
es el siguiente:

As regards the rest of the information required by the Capi-
tal Companies Law and which has not been developed in
this report, we must indicate that it is not applicable to the
Company.

The average number of employees during 2018 and 2017,
included in consolidation, with a disability equal or greater
than 33% by category is as follows:

2018 2017

Titulados, técnicos y administrativos / Staff

TOTAL

e) Sucursales y Representantes

Taly como se ha indicado anteriormente en esta Nota, el 31 de
diciembre de 2018 se procedi6 al cierre de la Sucursal de Inter-
money Valores, S.V, S.A. en Portugal, denominada Intermoney
Valores, S.V,, S.A. - Sucursal em Portugal. Al 31 de diciembre
de 2018, el Grupo no tiene representantes en Espana.

e) Branches and representations

As indicated above in this Note, on December 31,2018 the
Branch of Intermoney Valores, S.V., S.A. was closed. In Por-
tugal, called Intermoney Valores, S.A. - Branch in Portugal.
As of December 31,2018, the Group has no representative in
Spain.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas, formuladas por

los Administradores de la Sociedad Matriz del Grupo, han sido
preparadas sobre la base de los registros contables de cada
una de las sociedades consolidadas utilizando el método de in-
tegracion global, habiéndose aplicado la legislacion mercantil
vigente y las normas establecidas en la Circular 7/2008, de 26
de noviembre, de la CNMV, sobre Normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las Empresas
de Servicios de Inversidn, Sociedades Gestoras de Institucio-
nes de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades
de Capital-Riesgo, publicada en el B.O.E. de 29 de diciembre
de 2008, al objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio
consolidado, la situacion financiera consolidada y el resultado
consolidado.

Estas cuentas consolidadas se presentan de acuerdo con la le-
gislacion mercantil vigente, recogida en el Codigo de Comercio
reformado conforme a la Ley 16/2007, de 4 de julio, de reforma
y adaptacion de la legislacion mercantil en materia contable
para su armonizacion internacional con base en la normativa
de la Unién Europea, el Real Decreto 1514/2007, de 20 de
noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabi-
lidad, y el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, por el
que se aprueban las normas para la formulacion de cuentas
anuales consolidadas (modificados estos dos ltimos por el
Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre), en todo lo que no
se oponga a lo establecido en la mencionada reforma mercan-
til, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financieray de los resultados del Grupo, asi como la
veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de
flujos de efectivo consolidado.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018 estan
pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas,
si bien se estima que seran aprobadas sin modificaciones.

No se han efectuado cambios en criterios contables significati-
vos que afecten a los ejercicios 2018 y 2017.

A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcién

de la mejor informacion disponible al cierre de los ejercicios
2018y 2017, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso,
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2. BASIS OF PRESENTATION OF THE FINANCIAL STATEMENTS
a) True image

The consolidated annual accounts, prepared by the Admin-
istrators of the Group Holding Company, were prepared
from the data in the accounting registers of this, based upon
the accounting registers of each one of the consolidated
companies applying the overall integration method, apply-
ing current mercantile legislation and the norms established
in Circular 7/2008, of 26 November of the CNMV, on annual
accounts and reserved information statements for Invest-
ment Services Companies, Management Companies of
Collective Investment and Management Companies of Risk
Capital Entities, that was published in the B.O.E. on 29 De-
cember 2008, with the objective of showing a true image of
the consolidated equity, the consolidated financial situation
and the consolidated results.

These consolidated annual accounts are presented in ac-
cordance with prevailing corporate law under the Com-
mercial Code amended by Law 16/2007, of 4 July, amending
corporate law for accounting and bringing it into line with
EU-1FRS, Royal Decree 1514/2007, of 20 November, approv-
ing local GAAP and Royal Decree 1159/2010, of 17 Septem-
ber, approving the standards for preparation of consolidated
annual accounts (modified this last to by the Royal Decree
602/2016 of december 2), insofar as they do not contradict
the aforementioned amendments to the Commercial Code
to present fairly the financial position, the results of the
Group and the cash flows included in the consolidated
statement of cash flows.

The consolidated annual accounts for the year 2018 are pend-
ing for approval by the General Shareholders Meeting, and it
is expected that they will be approved without modification.

No changes were made to significant accounting criteria
that affect the periods 2018 and 2017.

Despite the fact that the estimates were performed on the
basis of the best information available at the end of 2018
and 2017, events that might arise in the future may require



Notes to the consolidated annual accounts

AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

tengan lugar en el futuro obliguen a modificar dichas esti-
maciones, al alza o a la baja, en préximos ejercicios, lo que se
haria conforme a lo establecido en la normativa de aplicacion,
de forma prospectiva.

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan de
forma comparativa con las del ejercicio precedente, que fueron
aprobadas en la Junta General de Accionistas de CIMD, S.A. el
25 de abril de 2018.

Estas cuentas anuales consolidadas se han formulado en
euros, siguiendo los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Espana, recogidos en la legislacion en vigor.
Todos los saldos y transacciones entre las sociedades conso-
lidadas, asi como los dividendos a cuenta distribuidos por las
sociedades participadas y percibidos por la Sociedad Matriz

del Grupo, han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

b) Principios contables no obligatorios

No existen principios contables obligatorios que, teniendo
caracter significativo sobre las cuentas anuales, hayan dejado
de aplicarse durante los ejercicios 2018 y 2017.

c) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la
incertidumbre

En las presentes cuentas anuales consolidadas se han utiliza-
do, en su caso, estimaciones para la valoracion de determina-
dos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que han
sido realizadas por la Alta Direccion de la Sociedad Matriz del
Grupo y de las Entidades Dependientes y ratificadas por sus
Administradores. Dichas estimaciones corresponden a:

+ Lavida Gtil aplicada a los elementos del Activo material y
del Activo intangible (Notas 9 y 10).

+ Pérdida estimada por deterioro del fondo de comercio
(NotaTy3.e).

+Activos y pasivos fiscales diferidos (Nota 16).

Dado que estas estimaciones se han realizado de acuerdo con
la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2018

y 2017 sobre las partidas afectadas, es posible que aconte-
cimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en cualquier sentido en los proximos ejercicios.
Dicha modificacion se realizara, en su caso, de forma prospec-

these estimates to be amended upwards or downwards in
coming years, which would be done prospectively pursuant
to applicable legislation.

These consolidated financial statements are presented
comparatively with the preceding year, and were approved
by the shareholders at their Annual General Shareholders
Meeting of CIMD, S.A. on April 25,2018.

These consolidated annual accounts were prepared in
euros, applying Spanish generally accepted accounting
principles, as reflected in current legislation. All of the bal-
ances and transactions between the consolidated compa-
nies, as well as, the advances on dividends distributed by the
subsidiaries Companies and received by the Group Holding
Company, were eliminated in the consolidation process.

b) Non-mandatory accounting principles

There are non-mandatory accounting principles that, having
a significant effect on the annual accounts, were not applied
during the periods 2018 and 2017.

c) Critical measurement issues and estimates of uncer-
tainty

In the accompanying annual accounts, estimates have been
used, where appropriate, in the measurement of certain as-
sets, liabilities, revenues, expenses and commitments. These
estimates have been made by the Senior Management of
the Group Holding Company and Subsidiaries and ratified
by the Directors. These estimates relate to:

The useful life adopted for items of tangible assets and
intangible assets (Notes 9 and 10).

Valuation of goodwill in consolidation (Notes1and 3.e).

Differed tax assets and liabilities (Note 16).

These estimates were made in accordance with the best
information available for the years ended 31 December
2018 and 2017 about the items concerned and it is therefore
possible that future events may make it necessary to modify
them in some way in coming years. Any such modification
will, in any event, be made prospectively, giving recogni-
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tiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

AL 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existen incertidumbres
derivadas de riesgos significativos que puedan suponer un
cambio material en el valor de los activos o pasivos dentro del
proximo ejercicio.

d) Comparabilidad de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Matriz del Grupo, presen-
tan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance de situacion consolidado, de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, del estado de cambios en el patrimo-
nio neto consolidado y del estado de flujos de efectivo conso-
lidado, ademas de las cifras del ejercicio 2018, las correspon-
dientes al ejercicio anterior.

e) Principio de empresa en funcionamiento

La informacién contenida en estas cuentas anuales consoli-
dadas se ha elaborado considerando que la gestion del Grupo
continuara en el futuro, por lo que las normas contables no se
han aplicado con el objetivo de determinar el valor del patri-
monio neto a efectos de su transmision global o parcial ni para
una hipétesis de liquidacion.

3. CRITERIOS CONTABLES

Los principios contables y normas de valoracién mas signi-
ficativos aplicados en la formulacion de las cuentas anuales
consolidadas son los que se describen a continuacion:

a) Principios de consolidacion

La definicion del Grupo se ha efectuado de acuerdo con lo
indicado por la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la
CNMV, y posteriores modificaciones. Son Entidades Depen-
dientes las entidades participadas que constituyan una unidad
de decision con la entidad dominante, que se corresponde

con aquéllas para las que la entidad dominante tiene, directa
o indirectamente a través de otra u otras entidades participa-
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tion to the effects of the change in estimate in the relevant
consolidated profit and loss accounts.

As at 31 December 2018 and 2017, there are not uncertain-
ties concerning potential risks that may arise out significant
changes in the carrying value of assets and liabilities in
coming year.

d) Comparability of information

The Directors of the Group holding Company have in-
cluded the figures for the previous year so that they may be
compared with each item in the consolidated balance sheet,
the consolidated profit and loss account, the consolidated
statement of changes in equity and the consolidated cash
flow statement for the year 2018.

e) Going concern principle of accounting

These consolidated annual accounts were prepared on

a going concern basis at the Group and, accordingly, the
purpose of applying the accounting standards was not to
measure the value of the equity for the purpose of a transfer
in full or in part or to make payment assumptions.

3. ACCOUNTING CRITERIA

The most significant accounting principles and valuation
rules applied when preparing the financial statements are
those set out below:

a) Consolidation principles

The Group has been defined in accordance with the indica-
tions of the Circular 7/2008, dated 26 November of the
CNMV Dependent Companies are defined as the Investee
Companies which operate in a single decision-making unit
with the Controlling Company, which corresponds with
them so that the Controlling Company has, either directly or
indirectly through one or more other Investee Companies,
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das, capacidad de ejercer control. Dicha capacidad de ejercer
control se manifiesta, en general, aunque no exclusivamente,
por mantener una participacion, directa o indirectamente a
través de otra u otras entidades participadas, del 50% o mas
de los derechos de voto de la entidad participada. El control
se entiende como el poder de dirigir las politicas financieras
y operativas de una entidad participada con el fin de obtener
beneficios de sus actividades y puede ejercerse, aunque no se
mantenga el porcentaje de participacién antes indicado.

En el proceso de consolidacion se ha aplicado el procedi-
miento de integracion global para las cuentas anuales de las
Entidades Dependientes. Consecuentemente, todos los saldos
y transacciones significativos realizados entre las entidades
consolidadas han sido eliminados en el proceso de consolida-
cion. Asimismo, la participacion de terceros en el Patrimonio
neto del Grupo se presenta en el epigrafe “Intereses mino-
ritarios” del balance de situacion consolidado y la parte del
resultado del ejercicio atribuible a los mismos se presenta en
el epigrafe “Resultado atribuido a intereses minoritarios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

La consolidacion de los resultados generados por las entidades
adquiridas por el Grupo en el ejercicio se realiza teniendo en
cuenta tnicamente los relativos al periodo comprendido entre
la fecha de adquisicién y el cierre del ejercicio. Asimismo, la
consolidacion de los resultados generados por las entidades
enajenadas por el Grupo en el ejercicio se realiza teniendo en
cuenta tnicamente los relativos al periodo comprendido entre
elinicio del ejercicio y la fecha de enajenacion.

Dado que los principios y normas contables y los criterios de
valoracién aplicados en la preparacion de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo de los ejercicios 2018 y 2017 pueden
ser diferentes de los utilizados por algunas de las Entidades
Dependientes integradas en el mismo, en el proceso de conso-
lidacion se han realizado los ajustes y reclasificaciones signifi-
cativos necesarios para la homogeneizacion de los principios y
normas contables y de los criterios de valoracion.

Se incluye en la Nota 1.a un detalle de la informacién relevante
de las participaciones en Entidades Dependientes al 31 de
diciembre de 2018 y 2017.

powers of control. These powers of control take the form,

in general, although not only, of having a holding, directly
or indirectly through one or more Investee Companies, of
50% or more of the voting rights of the investee company.
Control is defined as the power to manage the financial and
operational policies of an investee company, for the purpose
of making a profit from its activities. Such control may be
exercised even though the aforementioned percentage hold-
ing is not held.

The annual accounts of the subsidiaries Companies have
been fully consolidated. Consequently, all the major bal-
ances and transactions performed between the consolidated
Companies have been eliminated during the consolidation
process. Furthermore, the third-party holdings in the Net
Equity of the Group are presented in the caption Minority
interests on the consolidated balance sheet and the part of
the profit and loss for the year attributable to said minority
interests is presented in the caption Profit and loss attrib-
uted to minority interests on the consolidated profit and loss
account.

The profit and loss generated by the companies acquired

by the Group in the year has been consolidated taking into
account only the profit and loss for the period between the
date of acquisition and the year end. Likewise, the profit and
loss generated by companies that have been sold by the
Group during the year has been consolidated taking into
account only the profit and loss for the period between the
beginning of the year and the date they were sold.

As the accounting principles and standards and the valua-
tion rules used when preparing the consolidated accounts
of the Group for 2018 and 2017 may be different to those
used by some of the Subsidiaries Companies included in the
Group, in the consolidation process the necessary significant
adjustments and reclassifications have been made in order
to bring the accounting principles and standards and the
valuation rules into line with one another.

A detail of the relevant information of subsidiaries compa-

nies as at 31 December 2018 and 2017, have been included in
Note 1.a).
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b) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de situacion
de acuerdo con los siguientes criterios:

i) Cartera de negociacion

Incluye los activos financieros que se han adquirido con el
objetivo de realizarlos a corto plazo. Son parte de una carte-
ra de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente para la que se han realizado actuaciones re-
cientes para la obtencién de ganancias a corto plazo o son
instrumentos derivados no designados como instrumentos
de cobertura contable.

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no
derivados con cobros fijos o determinables que no cotizan
en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes,
excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde

la fecha del balance que se clasifican como activos no
corrientes.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su
valor razonable, incluidos los costes de transaccion que les
sean directamente imputables, y posteriormente a coste
amortizado reconociendo los intereses devengados en fun-
cién de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo
de actualizacion que iguala el valor en libros del instrumen-
to con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta
su vencimiento.

No obstante, los deudores comerciales con vencimiento no
superior a un ano se valoran por el importe pendiente de
cobro, deduciendo las correcciones de valores necesarias,
dotandose el 25% en facturas vencidas desde hace 6 meses,
el 50% en las vencidas desde hace 12 meses, el 75% en las
vencidas desde hace 18 meses y el 100% en aquellas venci-
das a partir de 24 meses.

Al'menos al cierre del ejercicio, en casos de imposibilidad
manifiesta de cobro o suspension de pagos se efecttan las
correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor
dotando hasta el 100% del importe de cobro independien-
temente del tiempo transcurrido.
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b) Financial assets

Financial assets are classified in the balance sheet as
follows:

i) Trading Portfolio

This heading includes financial assets that have been
acquired for short-term sale and are part of a portfolio of fi-
nancial instruments identified and managed jointly, with re-
spect to which recent actions have been carried out in order
to obtain short-term gains. Alternatively, they are derivative
instruments not designated as accounting hedges.

Loans and receivables are non-derivative financial assets
with fixed or determinable payments that are not quoted on
an active market. They are included in current assets, except
for maturities greater than 12 months from the date of the
balance sheet. These are classified as non-current assets.

Financial assets are initially carried at fair value, including
directly attributable transaction costs, and are subsequently
measured at amortised cost. Accrued interest is recognised
at the effective interest rate, which is the discount rate that
brings the instrument’s carrying amount into line with all
estimated cash flows to maturity.

Nonetheless, trade receivables maturing in less than one
year are carried at the amount receivable less any necessary
value adjustments, 25% being appropriated for invoices 6
months past due, 50% for invoices 12 months past due, 75%
for invoices 18 months past due and 100% for invoices over
24 months past due.

At least at the year end, in cases where collection is evident-
ly impossible or in the event of the suspension of payment,
the necessary value adjustments are made for impairment
and provision is made for 100% of the receivable irrespec-
tive of the time that has elapsed.
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En el caso de las partidas a cobrar provenientes del negocio
de comercializacién de energia, las correcciones de valor se
dotaran en funcién de los acuerdos de cobertura negocia-
dos con la compania aseguradora.

ii) Otros activos financieros a valor razonable con cambios

en pérdidas y ganancias

Incluye los activos financieros que, no formando parte de la
cartera de negociacion, tienen la consideracion de activos
financieros hibridos y estan valorados integramente por

su valor razonable, y los que se gestionan conjuntamente
con pasivos por contratos de seguro valorados por su valor
razonable o con derivados financieros que tienen por objeto
y efecto reducir significativamente su exposicion a variacio-
nes en su valor razonable o que se gestionan conjuntamen-
te con pasivos financieros y derivados al objeto de reducir
significativamente la exposicién global al riesgo de tipo de
interés.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, las sociedades del Grupo
no mantienen instrumentos financieros en esta cartera.

iii) Activos financieros disponibles para la venta

Corresponde a los valores representativos de deuda no cla-
sificados como inversion a vencimiento, como otros activos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, como inversiones crediticias 0 como cartera de
negociacion, y los instrumentos de capital de sociedades
que no son dependientes, asociadas o multigrupo y que no
se han incluido en las categorias de cartera de negociacion
y de otros activos a valor razonable con cambios en pérdi-
das y ganancias.

iv) Inversiones crediticias

Son activos financieros no derivados, con flujos de efectivo
de cuantia determinada o determinable, en los que todo el
desembolso realizado por la sociedad se recuperara sus-
tancialmente, excluidas las razones imputables a la solven-
cia del deudor, que no se valoran a valor razonable, ni la
sociedad tiene necesariamente la intencion de mantenerlos
hasta su vencimiento.

In the case of the items receivable from the energy com-
mercialization business, the value adjustments will be made
based on the coverage agreements negotiated with the
insurance company.

ii) Other financial assets at fair value through profit or
loss

This heading includes financial assets that, while not form-
ing part of the trading portfolio, are considered hybrid
financial assets and are measured in their entirety at fair
value, also records assets which are managed jointly with li-
abilities under insurance contracts measured at fair value or
through financial derivatives that aim to ensure and result
in a significant decrease in exposure to variations in fair
value or which are managed jointly with financial liabilities
and derivatives in order to significantly reduce overall expo-
sure to the interest rate risk.

As at 31 December 2018 and 2017 the Company has no
financial instruments on this category.

iii) Available-for-sale financial assets

Corresponds to debt securities not classified as held-to-
maturity investments, such as other financial assets at fair
value profit or loss, loans and receivables, financial assets
held for trading equity instruments in companies that are
not dependent or jointly-controlled companies or associates
and have not been included in the categories of financial
assets held for trading, other non-current assets held for
sale and other assets at fair value through profit or loss.

iv) Loans and receivables

Are financial assets not derivatives, with cash flows of a
fixed or determinable amounts, in which all the disburse-
ment made by the Company will be substantially recovered,
excluding reasons imputable to debtor’s insolvency, which
will not be valued at fair value, and the Company will neces-
sarily have the intention of holding until maturity.
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Un activo financiero que se negocia en un mercado activo,
tal como un instrumento de deuda cotizado, no cumple los
requisitos para su clasificaciéon en esta categoria. Tampoco
los cumple una participacién adquirida en un conjunto de
activos que no sean créditos o cuentas a cobrar, tal como
una participacién en un Fondo de Inversién.

v) Activos no corrientes en venta

Corresponde a los valores representativos de deuda con
vencimiento fijo y flujos de efectivo de importe determinado
que la sociedad ha decidido mantener hasta su amortiza-
cién por tener, basicamente, la capacidad financiera para
hacerlo o por contar con financiacion vinculada.

vi) Participaciones

Las participaciones en entidades dependientes, multigrupo
y asociadas se registran por su coste y se corrigen con las
pérdidas por deterioro si existen evidencias del mismo. Para
el calculo de las pérdidas por deterioro la sociedad compara
el valor recuperable (siendo éste el mayor importe entre su
valor razonable menos los costes de venta necesarios y el
valor en uso) con su valor en libros.

Las pérdidas por deterioro, asi como las recuperaciones del
valor que se ponen de manifiesto a través de esta valora-
cion, se recogen inmediatamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias de la entidad.

Registro y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en gene-

ral, por su coste de adquisicion. Su valoracién posterior en

cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes

criterios:

Los activos financieros se valoran a su valor razonable
excepto las inversiones crediticias, las inversiones mante-
nidas a vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor
razonable no pueda determinarse de forma suficientemente
objetiva, las participaciones en sociedades dependientes,
multigrupo y asociadas y los derivados financieros que
tengan como activo subyacente a dichos instrumentos de
capital y se liquiden mediante la entrega de los mismos.
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A financial asset which is negotiated on an active market,
such as a debt instrument on a quoted debt, does not com-
ply with the requisites to be classified in this category. Nor
does a participation acquired in a group of assets that are
not credit or accounts receivable, such as a participation in
an investment fund.

v) Non current assets-held for sale

Held-to-maturity financial assets are debt securities with
fixed maturities and determinable cash flows in relation to
which the Company has the intention and ability to hold to
maturity, by having, basically, the financial ability to do so,
or because they have access to related financing.

vi) Investments

Shares in subsidiaries, jointly-controlled entities and associ-
ates are stated at cost and are adjusted for any impairment

losses if there is evidence. For the calculation of impairment
losses the Entity compares the recoverable value (this being
the higher of fair value less necessary costs to sell and value
in use) with its carrying value.

Impairment losses, as well as value recoveries which arise
through this valuation, are recognised immediately in the
Entity's income statement.

Accounting and measurement of financial assets

These financial assets are initially stated at fair value, which

is normally the transaction price, unless there is evidence to

the contrary. At the end of each reporting period they are

measured on the basis of the following criteria:

Financial assets will be valued at their fair value except for
loans and receivables, investments held to maturity, equity
instruments when their fair valuecannot be determined in
sufficiently objective manner, subsidiaries companies, multi-
group and associated companies and financial derivatives
that have as a subjacent asset these equity instruments and
are settled through the surrender of the same.
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- Se entiende por valor razonable de un activo financiero en
una fecha dada el importe por el que podria ser entregado
entre partes interesadas debidamente informadas en una
transaccion realizada en condiciones de independencia
mutua. La mejor evidencia del valor razonable es el precio
de cotizacién en un mercado activo que corresponde a un
mercado organizado, transparente y profundo.

- Cuando no existe precio de mercado para un determinado

activo financiero se recurre para estimar su valor razonable

al establecido en transacciones recientes de instrumentos

analogos y, en su defecto, a modelos de valoracién suficien-

temente contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las
peculiaridades especificas del activo a valorar y, muy espe-
cialmente, los distintos tipos de riesgos que el activo finan-
ciero lleva asociados. No obstante, las propias limitaciones
de los modelos de valoracion desarrollados y las posibles

inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos

pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de
un activo financiero no coincida exactamente con el precio

al que el mismo podria ser comprado o vendido en la fecha

de su valoracion.

- Elvalor razonable de los derivados financieros con valor
de cotizacién en un mercado activo es su precio de coti-
zacion diaria y si, por razones excepcionales, no se puede

establecer su cotizacién en una fecha dada, se recurre para

valorarlos a métodos similares a los utilizados para valorar
los derivados financieros OTC. El valor razonable de los
derivados financieros OTC es la suma de los flujos de caja
futuros con origen en el instrumento y descontados a la
fecha de la valoracion, utilizandose métodos reconocidos
por los mercados financieros.

- Las inversiones crediticias y las inversiones mantenidas a

vencimiento se valoran a su coste amortizado, utilizandose
en su determinacion el método del tipo de interés efectivo.

Por coste amortizado se entiende el coste de adquisicion
de un activo financiero corregido por los reembolsos de
principal y la parte imputada en la cuenta de pérdidasy
ganancias, mediante la utilizacion del método del tipo de
interés efectivo, de la diferencia entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso al vencimiento y me-

nos cualquier reduccion de valor por deterioro reconocida
directamente como una disminucién del importe del activo
o mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de

The fair value of a financial asset is understood to be the
amount at which it may be delivered between duly in-
formed interested parties in an arm’s length transaction.
The best evidence of fair value is the quote on an active
market that is an organised, transparent and deep market.

Where there is no market price for a specific financial asset,
fair value is estimated on the basis of the value of recent
transactions involving analogous instruments and, alterna-
tively, using sufficiently verified valuation models. Similarly,
the specific characteristics of the asset to be measured are
taken into account and in particular, the different types of
risks associated with the financial asset. Nonetheless, the
own limitations of the measurement models developed and
the possible inaccuracies in the assumptions required by
these models may mean that the fair value thus estimated
of a financial asset does not exactly agree with the price at
which it could be bought or sold at the measurement date.

The fair value of the financial derivatives listed on an active
market is the daily quoted price. If for exceptional reasons,
it is not possible to establish the price on a given date,
methods similar to those employed to value OTC finan-
cial derivatives are used. The fair value of OTC financial
derivatives is the sum of the future cash flows originating in
the instrument and discounted at the valuation date using
methods recognised by financial markets.

Loans and receivables and held-to-maturity investments
are carried at amortised cost, determined using the effec-
tive interest rate method. Amortised cost is understood to
refer to the acquisition cost of a financial asset, adjusted by
repayments of the principal and the part allocated to the
income statement, using the effective interest rate method,
of the difference between the initial cost and the relevant
repayment value at maturity, less any decline in value ow-
ing to impairment recognised directly as a decrease in the
amount of the asset or through a value adjustment account.
In the event that such items are hedged through fair value
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que se encuentren cubiertas en operaciones de cobertura
de valor razonable, se registran aquellas variaciones que
se produzcan en su valor razonable relacionadas con el
riesgo o con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de
cobertura.

- Eltipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que
iguala exactamente el valor de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida
esperada del instrumento, a partir de sus condiciones con-
tractuales, tal como opciones de amortizacion anticipada,
pero sin considerar pérdidas por riesgo de crédito futuras.

- Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo,
el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés
contractual establecido en el momento de su adquisicion
mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean
asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos finan-
cieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo
coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar.

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros
se registran, en general, con contrapartida en la cuenta de
pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su
origen en el devengo de intereses y conceptos asimilados, que
se registran en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimila-
dos”,y las que corresponden a otras causas, que se registran,
por suimporte neto, en el epigrafe “Resultados de operaciones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumen-
tos incluidos en el epigrafe “Activos financieros disponibles para
la venta” se registran transitoriamente en el epigrafe “Ajustes
por valoracién” del Patrimonio neto salvo que procedan de dife-
rencias de cambio. Los importes incluidos en el epigrafe “Ajustes
por valoracion” permanecen formando parte del Patrimonio
neto hasta que se produzca la baja en el balance de situacién del
activo en el que tienen su origen, momento en el que se cance-
lan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, las variaciones del valor en libros de los elementos
incluidos en el epigrafe “Activos no corrientes en venta” se
registran con contrapartida en el epigrafe “Ajustes por valora-
cion” del Patrimonio neto.
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hedges, changes in fair value related to the risk or risks
hedged through such hedges are reflected.

- The effective interest rate is the discount rate that brings the
value of a financial instrument exactly into line with the esti-
mated cash flows over the instrument’s expected life, on the
basis of the relevant contractual conditions, such as early
repayment options, not taking into account future losses on
credit exposure.

- For fixed rate financial instruments, the effective interest
rate agrees with the contractual interest rate set at the time
of their acquisition, increased, where appropriate, by the
commissions that, because of their nature, may be likened
to an interest rate. For variable interest financial instru-
ments, the effective interest rate agrees with the current
rate of return on all items through to the first review of the
reference interest rate set to take place.

Variations in the carrying value of financial assets are gener-
ally reflected with a balancing entry in the income statement
and a distinction is made between those resulting from the
accrual of interest and similar, that are carried under interest
and similar income, and those due to other reasons, that are
carried at the net amount involved, under Gains/losses on
financial transactions in the income statement.

Nonetheless, changes in the carrying value of the instru-
ments included in Available-for-sale financial assets are
provisionally carried under Equity Measurement Adjus-
ments unless they result from exchange differences. The
amounts included in Valuation adjustments continue to
form part of Equity until the related asset is written off the
balance sheet, at which time they are written off against the
income statement.

Similarly, changes in the carrying value of the assets
included in Non-current assets held for sale are reflected
against Adjustments for the valuation of equity.
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En los activos financieros designados como partidas cubiertas
y de cobertura contable, las diferencias de valoracion se regis-
tran teniendo en cuenta los siguientes criterios:

- Enlas coberturas de valor razonable, las diferencias produci-
das tanto en los elementos de cobertura como en los elemen-
tos cubiertos, en lo que se refiere al tipo de riesgo cubierto, se
reconocen directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Las diferencias en valoracion correspondientes a la parte
ineficiente de las operaciones de cobertura de flujos de
efectivo y de inversiones netas en negocios en el extranjero
se llevan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Las coberturas de flujos de efectivo, las diferencias de
valoracion surgidas en la parte de cobertura eficaz de los
elementos de cobertura se registran transitoriamente en el
epigrafe “Ajustes por valoracién” del Patrimonio neto.

- Enlas coberturas de inversiones netas en negocios en el
extranjero, las diferencias de valoracién surgidas en la parte
de cobertura eficaz de los elementos de cobertura se regis-
tran transitoriamente en el epigrafe “Ajustes por valoracion”
del Patrimonio neto.

En estos dos ultimos casos, las diferencias en valoracion

no se reconocen como resultados hasta que las pérdidas o
ganancias del elemento cubierto se registren en la cuenta
de pérdidas y ganancias o hasta la fecha de vencimiento del
elemento cubierto.

- Enlas coberturas del valor razonable del riesgo de tipo
de interés de una cartera de instrumentos financieros, las
ganancias o pérdidas que surgen al valorar los instrumen-
tos de cobertura se reconocen directamente en la cuenta
de pérdidas y ganancias, mientras que las ganancias o
pérdidas debidas a variaciones en el valor razonable del
importe cubierto, en lo que se refiere al riesgo cubierto, se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando
como contrapartida el epigrafe “Ajustes a activos financie-
ros por macro-coberturas”.

- Enlas coberturas de los flujos de efectivo del riesgo de
tipo de interés de una cartera de instrumentos financie-
ros, la parte eficaz de la variacion del valor del instru-
mento de cobertura se registra transitoriamente en el

The valuation differences in financial assets designated as
hedged items and accounting hedging items are recorded
having regard to the following criteria:

- Infair value hedges the differences arising both in the
hedging elements and in the hedged elements, as regards
the type of risk hedged, are recognized directly in the
income statement under the Gains or losses on financial
assets and liabilities (net) caption.

- The valuation differences relating to the ineffective portion
of cash flow and net investment hedges in foreign operations
are taken directly to the income statement under the Gains or
losses on financial assets and liabilities (net) caption.

- In cash flow hedges, the valuation differences arising in
the effective hedge portion of the hedged elements are
recorded temporarily in the equity valuation adjustments
caption, net of the tax effect.

- In hedges of net investments in foreign operations, the
valuation differences arising in the effective portion of the
hedge elements are recorded temporarily in the equity valu-
ation adjustments caption, net of the tax effect.

In these two latter cases, the valuation differences are
not recognized in income until the gains or losses on the
hedged element are recorded in the income statement or
until the maturity of the element hedged.

- With regard to the hedges applied, no macrohedges were
arranged, in the sense of relating asset and liability portfolios;
however, the campaigns to obtain deposits with identical
characteristics of start, term and remuneration offered to each
depositor were considered to be microhedging transactions
with individual treatment. In order to justify the accounting
treatment, the derivative was arranged for the total of the
specific campaign to be hedged, with flows receivable, by the
financial derivative, similar to those payable to all the deposi-
tors, with distribution thereof in proportion to their balances.

- In cash flow interest rate hedges in a portfolio of financial
instruments, the effective portion of the variation in the
value of the hedging instrument is recorded temporarily in
the consolidated equity valuation adjustments caption, net
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epigrafe “Ajustes por valoracion” del Patrimonio neto hasta
el momento en que ocurran las transacciones previstas,
registrandose entonces en la cuenta de pérdidas y ganan-
cias. La variacion de valor de los derivados de cobertura por
la parte ineficaz de la misma se registra directamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

- Los activos monetarios adquiridos con compromiso de
reventa se registran por su valor efectivo.

Pérdidas por deterioro

Elvalor en libros de los activos financieros se corrige, en
general, con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando
existe una evidencia objetiva de que se ha producido una
pérdida por deterioro, lo que se produce:

- Enel caso de instrumentos de deuda, entendidos como
los créditos y los valores representativos de deuda, cuando
después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se
produzca el efecto combinado de varios eventos que supon-
ga un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.

- Enelcaso de instrumentos de capital, cuando después de
su reconocimiento inicial ocurra un evento o se produzca el
efecto combinado de varios eventos que suponga que no se
va a poder recuperar su valor en libros.

Como norma general, la correccion del valor en libros de los
instrumentos financieros por deterioro se efectda con cargo

a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta. La recuperacion de las pérdidas por
deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en
el que el deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que
se considere remota la recuperacion de cualquier importe por
deterioro registrado, éste se elimina del balance de situa-
cion, aunque la sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones
necesarias para intentar conseguir su cobro hasta tanto no se
hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescrip-
cion, condonacion u otras causas.

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste
amortizado el importe de las pérdidas por deterioro incurridas
es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el
valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados. En el
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of the tax effect until the transactions envisaged take place
and then are recorded in the consolidated income state-
ment. The variation in the value of the hedging derivatives
for the ineffective portion of the hedge is recorded directly
in the consolidated income statement.

- Monetary items held for sale are recognised at cash value.

Impairment losses

The carrying value of financial assets is generally adjusted

against the profit and loss accounts when there is objective
evidence that there are impairment losses. This is the case

where:

- For debt instruments, understood as loans and debt securi-
ties, when, following their initial recognition, there is an
event or combined effect of various events which have a
negative impact on the relevant future cash flows.

- For equity instruments, when following their initial recog-
nition, there is an event or the combined effect of various
events, making it impossible to recover their carrying value.

As a general rule, the carrying value of financial instruments
due to impairment is adjusted against the income state-
ment for the period in which such impairment arises and
the recovery of previously recorded impairment losses, if
any, is recognised in the income statement for the period

in which such impairment is eliminated or reduced. When
the recovery of any amount is considered remote due to
the impairment registered, this will be eliminated from the
balance sheet, although the Group Holding Company may
take the actions needed to try to achieve collection until its
rights have disappeared due to expiry of the right, write-off
or other causes.

For debt instruments measured at amortised cost, the
amount of impairment losses incurred is equal to the nega-
tive difference between their carrying value and the present
value of estimated future cash flows. In the case of quoted
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caso de instrumentos de deuda cotizados se puede utilizar,
como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros,
su valor de mercado siempre que éste sea suficientemente
fiable como para considerarlo representativo del valor que
pudiera recuperar la Sociedad.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento

de deuda son todos los importes, principal e intereses, que la
sociedad estima que obtendra durante la vida del instrumento.
En dicha estimacion se considera toda la informacion rele-
vante que se encuentra disponible en la fecha de elaboracion
de los estados financieros, que proporcione datos sobre la
posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractua-
les. Asimismo, en la estimacion de los flujos de efectivo futuros
de instrumentos que cuenten con garantias reales, se tienen en
cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el
importe de los costes necesarios para su obtencién y posterior
venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion
de la garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados se utiliza como tipo de actualizacion el tipo de inte-
rés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, 0 el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los
estados financieros determinado de acuerdo con las condicio-
nes del contrato, cuando sea variable.

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes

y compromisos contingentes, cualquiera que sea su titular,
instrumentacion o garantia, se analizan para determinar el
riesgo de crédito al que esta expuesta la sociedad y estimar
las necesidades de cobertura por deterioro de su valor. Para

la confeccion de los estados financieros la sociedad clasifica
sus operaciones en funcién de su riesgo de crédito analizando,
por separado, el riesgo de insolvencia imputable al cliente y el
riesgo-pais al que, en su caso, estén expuestas.

La evidencia objetiva de deterioro se determinard indivi-
dualmente para todos los instrumentos de deuda que sean
significativos e individual o colectivamente para los grupos de
instrumentos de deuda que no sean individualmente significa-
tivos. Cuando un instrumento concreto no se pueda incluir en
ningln grupo de activos con caracteristicas de riesgo similares,
se analizara exclusivamente de forma individual para deter-
minar si esta deteriorado y, en su caso, para estimar la pérdida
por deterioro.

debt instruments the market value may be used, in substitu-
tion of the current value of future cash flows, when this is
sufficiently reliable to be considered as the representative of
the value that the Company could recover.

Future cash flows estimated for a debt instrument are

all those amounts, principal and interests, the Company
estimates to obtain during the life of the instrument. This
estimate takes into account all significant information avail-
able at the date of preparation of the financial statements
concerning the possible future collection of contractual
cash flows. Similarly, the estimate of future cash flows from
instruments secured by real guaranteed, takes into account
the flows that would be obtained on realisation, less the
amount of the necessary costs for their obtainment and
subsequent sale, irrespective of the probable enforcement of
the guarantee.

When calculating the present value of estimated future cash
flow, the original effective interest rate of the instrument is
used as the discount rate, if the contractual rate is a fixed rate.
Alternatively, the effective interest rate at the date to which the
financial statements refer, determined in accordance with the
contract terms, is used when a variable rate is involved.

Debt instrument portfolios, contingency risks and contingent
commitments, no matter who is the holder, instrumentation

or guarantee, will be analysed to determine the credit risk to
which the Group Holding Company is exposed and to estimate
the need for coverage due to impairment of its value. In pre-
paring the financial statements, the Group Holding Company
classifies its operations in function of their credit risk analysing,
separately, the insolvency risk chargable to the client and the
country risk to which, if applicable, they are exposed.

Objective evidence of impairment is individually deter-
mined for all significant debt instruments and individually
or collectively for groups of debt instruments which are not
individually significant. If a specific instrument cannot be
included in any group of assets with similar risk characteris-
tics, it is analyzed exclusively on an individual basis in order
to determine whether it is impaired and, if appropriate, to
estimate the loss for impairment.
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La evaluacion colectiva de un grupo de activos financie-
ros para estimar sus pérdidas por deterioro se realiza de la
siguiente forma:

- Los instrumentos de deuda se incluyen en grupos que tengan
caracteristicas de riesgo de crédito similares, indicativas de
la capacidad de los deudores para pagar todos los impor-
tes, principal e intereses, de acuerdo con las condiciones
contractuales. Las caracteristicas de riesgo de crédito que se
consideran para agrupar los activos son, entre otras, el tipo de
instrumento, el sector de actividad del deudor, el area geogra-
fica de la actividad, el tipo de garantia, la antigliedad de los
importes vencidos y cualquier otro factor que sea relevante
para la estimacion de los flujos de efectivo futuros.

- Los flujos de efectivo futuros de cada grupo de instrumentos
de deuda se estima sobre la base de la experiencia de pérdi-
das historicas de la sociedad para instrumentos con carac-
teristicas de riesgo de crédito similares a las del respectivo
grupo, una vez realizados los ajustes necesarios para adaptar
los datos histéricos a las condiciones actuales del mercado.

- Lapérdida por deterioro de cada grupo es la diferencia
entre el valor en libros de todos los instrumentos de deuda
del grupo y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros
estimados.

Los instrumentos de deuda no valorados por su valor razona-
ble con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, los ries-
gos contingentes y los compromisos contingentes se clasifican,
en funcién del riesgo de insolvencia imputable al cliente o a la
operacion, en las siguientes categorias: riesgo normal, riesgo
dudoso y riesgo fallido. Para los instrumentos de deuda no
clasificados como riesgo normal se estiman, sobre la base de la
experiencia de la sociedad y del sector, las coberturas especifi-
cas necesarias por deterioro, teniendo en cuenta la antigiiedad
de los importes impagados, las garantias aportadas y la situa-
cién econdmica del cliente y, en su caso, de los garantes. Dicha
estimacion se realiza, en general, sobre la base de calendarios
de morosidad elaborados sobre la base de la experiencia de la
sociedad y de la informacion que tiene del sector.

Similarmente, los instrumentos de deuda no valorados por su
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganan-
cias y los riesgos contingentes, cualquiera que sea el cliente,

se analizan para determinar su riesgo de crédito por razon de
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The collective assessment of a group of financial assets to
estimate impairment losses is as follows:

Debt instruments are included in groups with similar credit
risk characteristics, indicative of debtor capacity to pay

all amounts, principal and interest, in accordance with
contractual terms. The characteristics of credit risk which
are taken into account in order to group together assets are,
inter alia, the type of instrument, the debtor’s sector of activ-
ity, geographical area of activity, type of guarantee, age of
amounts overdue and any other factor that may be relevant
when estimating future cash flows.

- The future cash flows of each group of debt instruments is
estimated on the basis of experience of historic losses by the
Company for instruments with similar credit risk character-
istics to those of the respective group, once the necessary
adjustments have been made to adapt the historic data to
the current market conditions.

- Impairment losses in each group are the difference between
the carrying value of all the group’s debt instruments and
the present value of its estimated future cash flows.

Debt instruments not valued at fair value with changes in the
profit and loss account, contingent risks and the contingent
commitments are classified, in function of the insolvency risk
imputable to the client or to the operation, in the following
categories: normal risk, substandard risk, doubtful risk for
other reasons than due to the arrears by the client and bad
debt risk. For debt instruments not classified as normal risk
the specific coverage for impairment needed is estimated on
the basis of the Company’s experience and that of the sector,
specific coverage necessary for impairment, bearing in mind
the aging of the unpaid amounts, the guarantees given and
the economic situation of the client and, if applicable, of
guarantors. This estimate is made, in general, based upon
the arrears calendar prepared on the basis of the Company’s
experience and on the information available in the sector.
Similarly, debt instruments not measured at fair value
through the income statement and contingent risks, ir-
respective of the customer, are analysed to determine

the credit risk by reason of country risk. Country risk is
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riesgo-pais. Se entiende por riesgo-pais el riesgo que concurre
en los clientes residentes en un determinado pais por circuns-
tancias distintas del riesgo comercial habitual.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del
devengo de intereses sobre la base de los términos contrac-
tuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados individualmente como deteriorados y para aquéllos
para los que se hubiesen calculado colectivamente pérdidas
por deterioro por tener importes vencidos con una antigtiedad
superior a tres meses.

Elimporte de las pérdidas por deterioro incurridas en valores
representativos de deuda e instrumentos de capital incluidos
en el epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta” es
igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion, neto
de cualquier amortizacion de principal, y su valor razonable
menos cualquier pérdida por deterioro previamente reconoci-
da en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existen evidencias objetivas de que el descenso en el
valor razonable se debe a su deterioro, las minusvalias latentes
reconocidas directamente en el epigrafe “Ajustes por valora-
cion” en el Patrimonio neto se registran inmediatamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias. Si con posterioridad se recu-
peran todas o parte de las pérdidas por deterioro, su importe
se reconoce, para el caso de valores representativos de deuda,
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recupera-
cién y, para el caso de instrumentos de capital, en el epigrafe
“Ajustes por valoracién” en el Patrimonio neto.

Para el caso de los instrumentos de deuda y de capital
clasificados en el epigrafe “Activos no corrientes en venta”,

las pérdidas previamente registradas dentro del Patrimonio
neto se consideran realizadas reconociéndose en la cuenta de
pérdidas y ganancias en la fecha de su clasificacion.

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital
valorados a su coste de adquisicion corresponden a la dife-
rencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de
caja futuros esperados, actualizados al tipo de rentabilidad

de mercado para otros valores similares. Dichas pérdidas por
deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del
periodo en el que se producen minorando directamente el cos-
te del activo financiero, sin que su importe pueda recuperarse
salvo en caso de venta.

understood as the risk attached to a customers” residency
in a specific country due to circumstances other than the
habitual business risk.

The recognition in the income statement of the accrual of in-
terest on the basis of the contractual terms is interrupted for
all debt instruments classified individually as impaired and
for those for which impairment losses have been calculated
collectively because the amounts involved are more than
three months past due.

The amount of impairment losses incurred in debt securities
and equity instruments included under Available-for-sale
financial assets is equal to the positive difference between
their acquisition costs, net of any repayment of the princi-
pal, and their fair value less any impairment loss previously
recognised in the profit and loss accounts.

When there is objective evidence that the decline in fair
value is attributable to impairment, the latent losses recog-
nised directly under Equity Measurement adjustments are
recorded immediately in the income statement. If subse-
quently all or part of the impairment losses are recovered,
the amount involved is recognised, in the case of debt
securities, in the income statement for the recovery period,
and, in the case of equity instruments, under Equity Mea-
surement Adjustments.

For debt and equity instruments classified under non-cur-
rent assets held for sale, the losses recorded previously un-
der equity are considered to be realised and are recognised
in the income statement at the date of their classification.

Losses due to impairment of capital instruments valued at
their acquisition cost correspond to the differences between
the carrying value and the current value of the future cash
flows expected, updated to the profitability rate on the mar-
ket for other similar securities. Such impairment losses are
recorded in the income statement for the period in which
they arise by directly reducing the cost of the financial asset.
The amount involved may not be recorded except in the
event of a sale.
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Baja del balance de activos financieros

La sociedad dara de baja un activo financiero de su ba-
lance sélo cuando se produzca alguna de las siguientes
circunstancias:

a) Los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
generados por el activo financiero hayan expirado.

b) Transfiera el activo financiero, segin los términos estable-
cidos a continuacion, y no retenga substancialmente los
riesgos y beneficios ni, en caso de no retenerlo, transmita
el control del activo transferido. Un activo financiero se
transfiere sélo cuando la sociedad cedente:

- trasmita integramente todos los derechos contractuales
arecibir los flujos de efectivo del activo, o bien

- conserve los derechos contractuales a recibir todos los
flujos de efectivo del activo financiero, pero asuma una
obligacion contractual de reembolsarselos integra-
mente a los cesionarios sin retraso material, incluso los
intereses que se produzcan por la reinversion de tales
flujos en instrumentos financieros de elevada liquidez.
Ademas, el contrato de transferencia le prohiba vender
o pignorar el activo financiero original, salvo que lo
haga para garantizar el abono de los flujos de efectivo
a los cesionarios, y no le obligue al pago de cantidad
alguna que no haya recibido previamente del activo
transferido.

Las transferencias de activos financieros se evaluaran para
determinar en qué medida se han trasmitido a terceros los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
financiero. La evaluacion se realizara comparando la expo-
sicion de la sociedad cedente, antes y después de la transfe-
rencia, a la variacion que puedan experimentar los importes
y vencimientos de los flujos de efectivo netos del activo
transferido.

¢) Lasociedad cedente habra trasmitido sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
transferido si su exposicion a la variacion en el valor actual
de los flujos netos de efectivo futuros - es decir, a las pérdi-
das y ganancias futuras - disminuye de forma significativa
como resultado de la cesion.
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Removal of financial assets from the balance sheet

The Company only removes financial assets from its balance
sheet under one of the following circumstances:

a) When the contractual rights to the cash flows generated by
the financial asset have expired.

b) When the Company transfers financial assets according to
the terms established below and does not retain a substan-
tial portion of the inherent risks or benefits and does not
transfer the control over the transferred assets. A financial
asset is only transferred when the transferring Company:

- Transfers all of the contractual rights to the cash flows
generated by the asset, or

- Conserves the contractual rights to the cash flows from
the financial asset but assumes the contractual obli-
gation to reimburse the assignee in full without delay,
including the interest on the reinvestment of such cash
flows in highly liquid financial instruments. In addition,
the transfer agreement prohibits the company from
selling or pledging the original financial asset except to
guarantee the payment of cash flows to the assignees
and does not obligate the Company to pay any sum
whatsoever not previously received from the transfe-
rred asset.

Financial asset transfers are evaluated to determine the
extent to which the risks and benefits inherent to the owner-
ship of the financial asset are transferred to third parties.
The evaluation consists of comparing the exposure of the
assignor company, before and after the transfer, to the
variation in the amounts and maturities of the net cash flows
generated by the transferred asset.

¢) The assignor is understood to have transferred the material
risks and benefits inherent to the ownership of the trans-
ferred asset if the exposure to the variation in the current
value of future net cash flows - i.e,, future profit and loss -
decreases considerably as a result of the assignment.
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Los riesgos y beneficios relacionados con el activo financie-
ro se trasmiten sustancialmente a terceros, entre otras, en
las siguientes transferencias:

(i) Unaventa incondicional de un activo financiero.

(ii) Una venta de un activo financiero con pacto de re-
compra o con una opcion de compra adquirida o de
venta emitida, por su valor razonable en la fecha de la
recompra.

(iii) Una venta de un activo financiero con una opcion
de compra adquirida o de venta emitida que estan
profundamente fuera de dinero y que es altamente im-
probable que pasen a estar dentro de dinero antes del
vencimiento del contrato.

(iv) Una transferencia de un activo financiero junto con
una permuta financiera de tipos de interés en la que
la Sociedad cedente figura como contraparte, siempre
que los pagos de la permuta no estén condicionados
por el riesgo de crédito o de reembolso anticipado del
activo financiero.

d) Lasociedad cedente habra retenido sustancialmente los

riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
transferido si su exposicion a la variacién en el valor actual
de los flujos netos de efectivo futuros no cambia de forma
significativa como resultado de la cesion.

En cualquier caso, los riesgos y beneficios derivados de la
propiedad del activo financiero se retienen sustancialmente,
entre otras, en las siguientes transferencias:

(i) Una venta de un activo financiero con pacto de recom-
pra del mismo activo, de otro substancialmente igual
o similar que tengan el mismo valor razonable, por
un precio fijo mas un interés. Las sociedades tienen
prohibido efectuar cesiones temporales por un impor-
te superior al precio de mercado o valor razonable del
activo financiero cedido, ya que la diferencia en mas
podria considerarse, en su caso, captacion no autoriza-
da de financiacion directa del cesionario.

Un contrato de préstamo de valores en que el prestata-

—
-

rio tenga la obligacion de devolver los mismos valores
u otros sustancialmente iguales que tengan idéntico
valor razonable.

The risks and benefits related to the financial assets are
materially transferred to third parties in the following cases,
among others:

(i) Unconditional sale of a financial asset.

(i) Sale of a financial asset with a buyback clause or a call
or put option for fair value on the buyback date.

(iii) Sale of a financial asset with an out-of-the-money call
or put option that is not likely to be in-the-money befo-
re the expiration of the contract.

(iv) Transfer of a financial asset along with an interest rate
swap (IRS) in which the Company is the counterparty,
providing that they swap payments are not contingent
upon the credit risk or anticipated return of the finan-

cial asset.

d) The assignor is understood to have retained the material
risks and benefits inherent to the ownership of the trans-
ferred asset if the exposure to the variation in the current
value of future net cash flows does not change in any
significant way as a result of the assignment.

The material risks and benefits associated with the own-
ership of the financial asset are retained in the following
cases, among others:

(i) Sale of financial assets with a buyback clause for an
equivalent or substantially similar asset with the same
fair value for a fixed price plus interest. Companies are
prohibited from making temporary assignments for
amounts higher than the market or fair value of the as-
signed financial asset, since the difference could be con-
sidered unauthorised direct financing of the assignee.

(i) Aloan agreement in which the borrower is obligated to
return the same securities or substantially similar ones
with the same fair value.
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(iii) La venta de una cuenta a cobrar por su valor razonable
o el descuento de papel comercial, cuando la sociedad
cedente garantice al cesionario la compensacion de
cualquier pérdida crediticia.

(iv) Una venta de un activo financiero por su valor razona-
ble junto con una permuta financiera sobre el rendi-
miento total, cuando la sociedad cedente asuma el
riesgo de mercado del activo transferido.

(v) Una venta de un activo financiero con una opcién de
compra adquirida o de venta emitida que estan pro-
fundamente dentro de dinero y que es muy improbable
que pasen a estar fuera de dinero antes del vencimien-
to del contrato.

c) Inmovilizado material

Elinmovilizado material se registra por su precio de adquisi-
cion. La dotacion por amortizacion se calcula por el método
lineal para los elementos que componen el epigrafe “Mobi-
liario y enseres” e “Instalaciones técnicas” y por el método
degresivo para “Equipos para proceso de la informacién”y
para “Equipos telefonicos”, en funcién de la vida atil estimada
de dichos activos.

Los coeficientes de amortizacion utilizados en el calculo de la
depreciacion experimentada por los elementos que componen
el inmovilizado material son los siguientes:

(iii) The sale of accounts receivable for their fair value or
discounted commercial paper when the assigning com-
pany guarantees that the assignee will be compensated
for any credit loss.

(iv) The sale of a financial asset at fair value along with a
financial swap when the assigning Company assumes
the market risk of the transferred asset.

(v) Sale of a financial asset with an in-the-money call or
put option that is not likely to be out-of-the-money be-
fore the expiration of the contract

c) Tangible assets

The tangible assets are registered at their acquisition costs.
The provision for amortisation is calculated applying the
straight line method for “Furniture and fittings” and “Tech-
nical installations” and by reducing method and for “Data
processing equipment” and “Telephone equipment” based
upon the estimated useful life of these.

The amortisation rates applied in calculating the deprecia-
tion of the items included under fixed assets are as follows:

Instalaciones técnicas / Technical installations

Equipos para tratamiento de la informacién / Data processing equipment

Equipos telefonicos / Telephone equipment

Mobiliario y enseres / Furniture and fittings

Los gastos de reparacion y mantenimiento del inmovilizado
material que no suponen mejoras o prolongan su vida util se
cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en
que se producen.
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Repairs and maintenance expenses that do not imply im-
provements or prolongement of the useful life are charged
to the consolidated profit and loss account of the year in
which they were incurred.
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d) Inmovilizado intangible

Las aplicaciones informaticas se registran por su coste de
adquisicion, amortizandose linealmente en cuatro anos.

Las licencias para programas informaticos adquiridas a
terceros se capitalizan sobre la base de los costes en que se ha
incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa
especifico.

Elinmovilizado intangible realizado con medios propios del
Grupo se valora por su coste de produccion, incluyendo, en
particular, los costes de personal afectos directamente a las
actividades del proyecto desarrollado.

De acuerdo con lo establecido por la normativa contable en
vigor, los gastos de desarrollo se activan si se cumplen todas y
cada una de las siguientes condiciones:

- Existencia de un proyecto especifico e individualizado para
cada actividad de investigacion y desarrollo.

- Laasignacion, imputacion y distribucion temporal de
los costes de cada proyecto deben estar claramente
establecidas.

- Entodo momento deben existir motivos fundados de éxito
técnico en la realizacion del proyecto de investigacion y
desarrollo.

- Larentabilidad econdmico-comercial del proyecto debe
estar razonablemente asegurada.

- Lafinanciacion de los distintos proyectos de investigacion
y desarrollo debe estar razonablemente asequrada para
completar la realizacion de los mismos.

d) Intangible assets

Computer programs are recorded at their acquisition cost,
amortising them on a straight line basis over four years.

Licences for IT programs acquired from third parties are
capitalised on the basis of the costs incurred to acquire them
and prepare them for use in a specific application.

Intangible assets prepared employing the Group’s own re-
sources are valued at production cost, including, in particu-
lar, direct personnel costs for the project developed.

In accordance with the current accounting norm, the devel-
opment costs are recorded as an asset if they comply with all
of the following conditions:

- Aspecificand individualised project exists for each research
and development activity.

- The assignation, charge and time distribution of each proj-

ect’s costs should be clearly established.

- Justified motives must always exist to expect the technical
success of the R & D project.

- The economic-commercial profitability of the project should
be reasonably assured.

- The financing of the various R & D projects should be rea-
sonably assured to be able to complete these.
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e) Fondo de comercio de consolidacién

Los fondos de comercio (que sélo se registran cuando han

sido adquiridos a titulo oneroso) representan pagos anticipa-
dos realizados por la sociedad de los beneficios econémicos
futuros derivados de los activos de la entidad adquirida que no
sean individual y separadamente identificables y reconocidos.

El fondo de comercio se valora inicialmente como la suma
algebraica de la contraprestacion transferida (activos trans-
feridos menos pasivos asumidos) en la adquisicion, mas el
importe de cualquier participacion no dominante en la adqui-
rida (intereses de minoritarios) si fuere el caso, menos el valor
razonable en la fecha de adquisicion de los activos identifica-
bles menos los pasivos asumidos.

Las diferencias positivas entre el coste de las combinaciones
de negocios, respecto a los correspondientes valores tedrico-
contables adquiridos, ajustados en la fecha de la primera
consolidacion, se imputan de la siguiente forma:

i) Sison asignables a elementos patrimoniales concretos de las
entidades adquiridas se imputan aumentando o reduciendo
el valor de los activos o pasivos cuyos valores razonables
fuesen superiores o inferiores, respectivamente, a los valores
netos contables con los que figuran en sus balances de situa-
ciény cuyo tratamiento contable sea similar al de los mismos
activos o pasivos, respectivamente, de la sociedad.

ii) Sison asignables a activos intangibles concretos se im-
putan mediante su reconocimiento explicito en el balance
de situacion siempre que su valor razonable a la fecha de
adquisicion pueda determinarse fiablemente, independien-
temente de que no estuviera reconocido anteriormente en
la unidad de negocios adquirida.

iii) Las diferencias restantes no imputables se registran como
un Fondo de comercio que se asigna a una o mas unidades
generadoras de efectivo especificas que se espera sean las
beneficiarias de las sinergias derivadas de la combinacion
de negocios.

El fondo de comercio se mantiene valorado a su coste de ad-
quisicién menos su amortizacion acumulada, de acuerdo con
el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre. En cada cierre

contable los Administradores de la sociedad estiman si se ha
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e) Consolidation goodwill

Goodwill (which is only recognised when it has been ac-
quired for consideration) represents, therefore, a payment
made by the Group Holding Company in anticipation of
future economic benefits from assets of the acquired entity
that are not capable of being individually identified and
separately recognised.

Goodwillis initially measured as the algebraic sum of the
consideration transferred (assets transferred less liabilities
assumed) on the acquisition plus the amount of any non-
controlling interest in the acquiree (minority shareholders) if
appropriate, less the fair value at the acquisition date of the
identifiable assets less the liabilities assumed.

Any excess of the cost of the business combinations, over
the corresponding underlying carrying amounts acquired,
adjusted at the date of first-time consolidation, is allocated
as follows:

i) Ifthey are attributable to specific assets and liabilities of the
acquirees, they are recognized by increasing or reducing
the value of the assets or liabilities whose fair values were
higher or lower, respectively, than the carrying amounts at
which they had been recognized in the balance sheets and
whose accounting treatment was similar to that of the same
assets or liabilities of the Company.

If they are attributable to specific intangibles they are al-

located through their explicit recognition on the balance
sheet provided that fair value at the acquisition date may be
reliably determined, irrespective of its not being recognized
previously in the business unit acquired.

i) The remaining differences which are not attributable to
specific intangibles are recognized as goodwill which is
assigned to one or more specific cash generating units,
expected to be the beneficiaries of the synergies deriving
from the business combination.

Goodwill is stated at acquisition cost less its accumulated
amortization, in accordance with Royal Decree 602/2016
of December 2. At each accounting close, the Company's
Directors estimate whether there has been any indication
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producido en el fondo de comercio algtn indicio de deterio-
ro que reduzca su valor recuperable a un importe inferior al
coste neto registrado y, en su caso, procede a su oportuno
saneamiento con contrapartida en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las pérdidas por deterioro del fondo de comercio
no pueden ser objeto de reversién posterior.

El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras

de efectivo (en adelante, UGE) con el propésito de probar las
pérdidas por deterioro. La asignacion se realiza en aquellas
UGEs que se espera vayan a beneficiarse de la combinacion de
negocios en la que surgi6 dicho fondo de comercio.

Taly como se explica en la Nota 1, el fondo de comercio de
consolidacion corresponde a IM Gestéao de Ativos, S.G.F.1, S.A.

Test de deterioro del Fondo de comercio

La Sociedad Matriz del Grupo realiza anualmente un analisis
para evaluar la existencia de potencial deterioro de sus fondos
de comercio comparando los valores recuperables con los
valores en libros.

Elimporte recuperable de una UGE se determina en base a
calculos del valor en uso. Estos calculos usan proyecciones de
flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros aproba-
dos por la Direccion que cubren el periodo considerado mas
cinco anos. Los flujos de efectivo correspondientes al periodo
posterior a estos cinco anos se extrapolan usando tasas de
crecimiento a perpetuidad, las cuales en ningln caso superan
la tasa media de crecimiento a largo plazo para el negocio en
el que opera la UGE.

Existe deterioro cuando el valor en libros de la UGE a la que
esté asignado el fondo de comercio es superior al valor recupe-
rable de la misma.

of impairment in the goodwill that reduces its recoverable
value to an amount lower than the net cost recorded and, if
applicable, proceeds to appropriate recovery with a consid-
eration in the profit and loss account. Impairment losses on
goodwill can not be subsequently reversed.

Goodwill is allocated to cash generating units (CGUs) for
the purpose of impairment testing. The allocation is made to
those CGUs that are expected to benefit from the business
combination in which the goodwill arose.

As explained in Note 1, consolidation goodwill relates to IM
Gestao de Ativos, S.G.F.I., S.A.

Goodwill impairment testing

The Company tests goodwill annually for potential impair-
ment, comparing recoverable values with carrying amounts.

The amount recoverable from a CGU is determined on the
basis of calculations of value in use. These calculations use
cash-flow projections based on five year financial budgets
approved by management. Cash flows for more than five
years are extrapolated using the estimated growth rates in-
dicated below. The growth rate does not exceed the average

medium to long-term growth rate for the business operated
by the CGU.

There is impairment when the carrying amount of the Cash
Generating Unit (CGU) to which the goodwill is assigned
exceeds its recoverable amount.
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f) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acuerdo
con los siguientes criterios:

i) Pasivos financieros a coste amortizado

Nanb?

Estos pasivos financieros se valoran, tanto en el momento
inicial como en valoraciones posteriores, por su valor razo-
nable, imputando los cambios que se produzcan en dicho
valor en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los
costes de transaccion directamente imputables a la emision
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejer-
cicio en que surgen.

Cartera de negociacion

Incluye los pasivos financieros que se han adquirido con el
objetivo de realizarlos a corto plazo. Son parte de una carte-
ra de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente para la que se han realizado actuaciones
recientes para la obtencion de ganancias a corto plazo, son
instrumentos derivados no designados como instrumen-
tos de cobertura contable o son originados por la venta en
firme de activos financieros adquiridos temporalmente o
recibidos en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad Matriz del
Grupo no mantiene instrumentos financieros en esta
cartera.

iii) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en

la cuenta de pérdidas y ganancias.

Tienen la naturaleza de instrumentos financieros hibridos
y no es posible determinar con fiabilidad el valor razonable
del derivado implicito que contienen.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad Matriz del
Grupo no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

iv) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en

el patrimonio neto

Incluye los pasivos asociados con activos financieros
clasificados como disponibles para la venta que han sido

140

f)

Financial liabilities

The standards for classifying financial liabilities on the bal-

ance sheet are as follows:

N\

U

1)

iv)

Financial liabilities at amortised cost

These are financial liabilities which, while not part of the
trading portfolio, are hybrid financial instruments in respect
of which it is not possible to reliably determine the fair value
of the embedded derivative which they contain.

Trading portfolio

This heading includes financial liabilities that have been
acquired for short term sale and are part of a portfolio of
financial instruments, identified and managed jointly, with
respect to which recent actions have been carried out in
order to obtain short-term gains. They may be derivative
instruments not designated as accounting hedges or arising
from the firm sale of financial assets acquired under repos
or loans.

At 31 December 2018 and 2017 the Group Holding Company
held no financial instruments of this kind.

Other financial liabilities at fair value through profit or loss

These are financial liabilities which are hybrid financial
instruments in respect of which it is not possible to reliably
determine the fair value of the embedded derivative which
they contain.

At 31 December 2018 and 2017 the Group Holding Company
held no financial instruments of this kind.

Other financial liabilities at fair value with changes in equity

This includes the liabilities associated with financial assets
classified as available for sale that have been transferred
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transferidos pero que no cumplen los requisitos para ser
dados de baja del balance. Los pasivos financieros asocia-
dos con tales activos se valoraran, al igual que éstos, por su
valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

AL 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Grupo no mantiene
instrumentos financieros en esta cartera.

Registro y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se registran a su coste amortizado
excepto en los casos siguientes:

- Los pasivos financieros incluidos en los epigrafes “Cartera
de negociacion”, “Otros pasivos financieros a valor razona-
ble con cambios en pérdidas y ganancias” y “Otros Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en patrimonio
neto” que se valoran a valor razonable. Los pasivos financie-
ros cubiertos en operaciones de cobertura de valor razona-
ble se ajustan, registrandose aquellas variaciones que se
producen en su valor razonable en relacién con el riesgo
cubierto en la operacidn de cobertura.

- Los derivados financieros que tengan como subyacente
instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda de-
terminarse de forma suficientemente objetivay se liquiden
mediante entrega de los mismos se valoran por su coste.

Las variaciones en el valor en libros de los pasivos financieros
se registran, en general, con contrapartida en la cuenta de
pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen

su origen en el devengo de intereses y conceptos asimilados,
que se registran en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas”,
y las que corresponden a otras causas, que se registran, por
su importe neto, en el epigrafe “Resultados de operaciones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instru-
mentos incluidos en el epigrafe “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en patrimonio neto” se registran
transitoriamente en el epigrafe “Ajustes por valoracién” del
Patrimonio neto. Los importes incluidos en el epigrafe “Ajustes
por valoracion” permanecen formando parte del Patrimonio
neto hasta que se produzca la baja en el balance de situacion
del pasivo en el que tienen su origen, momento en el que se
cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

but do not fulfil the requirements to be written off the bal-
ance sheet. The financial liabilities associated with such
assets are measured, like the assets themselves, at fair value
with changes in equity.

At 31 December 2018 and 2017 the Group Holding Company
held no financial instruments of this kind.

Registration and valuation of financial liabilities

Financial liabilities are registered at amortised cost except in
the following cases:

- Financial liabilities included under the heading “Busi-
ness Portfolio”, as “Other financial liabilities” at fair value
with changes in the profit and loss account and “Other
financial liabilities” with changes in net equity that are
valued at fair value. Financial liabilities hedged through fair
value hedges are adjusted by recording those variations

in fair value in relation to the risk hedged in the hedging
transaction.

- Financial derivatives that have as an underlying capital
instrument the fair value which cannot be determined in a
sufficiently objective manner and that are settled through
the liquidity of their exchange are valued at their cost.

Variations in the carrying value of financial liabilities are
generally recorded with the balancing entry in the con-
solidated income statement, differentiating between those
arising on the accrual of interest and similar charges, which
are recorded under Interest and similar charges, and those
which relate to other causes, which are carried at net value
under Gains/ losses on financial transactions in the profit
and loss account.

Nonetheless, variations in the carrying value of the instru-
ments included under financial liabilities at fair value with
changes in equity are temporarily recorded under Equity
Measurement Adjustments. The amounts included under
Measurement Adjustments continue to form part of equity
until the relevant liability is written off the balance sheet at
which time they are written off against the profit and loss
account.
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Baja del balance de pasivos financieros

Un pasivo financiero, o una parte de él, debera ser dado de
baja del balance cuando se haya extinguido la obligacién
especifica en el contrato porque haya sido pagada, cancelada
0 haya caducado.

La diferencia entre el valor en libros de un pasivo financiero
extinguido, o una parte de él,y la contraprestacién pagada,
incluyendo cualquier activo transferido distinto del efectivo,
menos cualquier pasivo asumido, se reconocera inmediata-
mente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Un pasivo financiero liquidado por la sociedad a un tercero
para que asuma el importe de la deuda transferida no se

extinguira, aunque tal circunstancia se haya comunicado al
acreedor, a menos que la Sociedad Matriz del Grupo quede

legalmente liberada de su obligacién, por acuerdo contractual

con el acreedor o mediante resolucion judicial o arbitral.

Cuando la sociedad quede liberada por el acreedor de su

obligacion de liquidar una deuda, porque ha sido asumida por

un tercero, pero garantice su pago en el nuevo supuesto de
incumplimiento del nuevo acreedor, la sociedad debera:

- Dar de baja del balance el importe de la deuda original y

reconocer un nuevo pasivo financiero por el valor razonable

de la obligacion asumida por la garantia.

- Contabilizar inmediatamente en la cuenta de pérdidasy

ganancias la diferencia entre el valor en libros del pasivo fi-
nanciero original menos el valor razonable del nuevo pasivo

reconocido; y cualquier contraprestacién entregada.

Una permuta de un pasivo financiero entre la sociedad y sus
acreedores, o una modificacion en sus condiciones, se tratara
contablemente aplicando los siguientes criterios:

- Cuando la permuta o modificacion suponga un cambio
sustancial en las condiciones del instrumento de deuda, la
entidad debera darlo de baja del balance y reconocer un

nuevo pasivo financiero. Los costes o comisiones incurridos

por la entidad en la transaccion se registraran inmediata-
mente en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Removal of financial liabilities from the balance sheet

A financial liability, or part of it, should be removed from the
balance sheet when the specific obligation in the contract
has extinguished, because it has been paid, cancelled or has
expired.

The difference between the carrying amount of an extin-
guished financial liability, or part of this, and the consider-
ation paid, including any asset transferred other than cash,
less any liability assumed, will be recognised immediately in
the profit and loss account.

A financial liability liquidated by the Group Holding Compa-
ny to a third party, in order make this third party assume the
amount of the transferred debt, shall not be extinguished,
despite the fact that this circumstance has been communi-
cated to the creditor, unless the Company becomes legally
released from its obligation, by contractual agreement with
the creditor or by judicial or arbitral decision.
When the Group Holding Company is liberated by a credi-
tor of its obligation to settle a debt, because it has been
assumed by a third party, but guarantees its payment in the
new supposition of non-compliance by the new creditor, the
Company should:
- Remove the amount of the original debt from its balance
sheet and recognise a new financial liability for the fair
value of the obligation assumed by the guarantee.

- Record immediately, in the profit and loss account, the
difference between: the carrying amount in books of the
original financial liability less the fair value of the new li-
ability recognised; and any consideration delivered.

A swap of a financial liability between the Group Holding
Company and its creditors, or a modification in its conditions,
will be treated in the accounts applying the following criteria:

- Asignificant modification in the conditions of a swap
agreement, meaning a substantial change in the conditions
of the debt instrument, the entity should remove it from
the balance sheet and recognise a new financial liability.
The expenses or commissions incurred by the entity in the
transaction will be registered immediately in the profit and
loss account.
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- Cuando la permuta o modificacion no suponga un cambio
sustancial en las condiciones del instrumento de deuda,
la entidad no lo dara de baja en el balance y reconocera
el importe de los costes y comisiones como un ajuste en el
valor en libros del pasivo financiero, determinado sobre la
base de las nuevas condiciones.

A estos efectos, las condiciones de los contratos se considera-
ran sustancialmente diferentes cuando el valor actual de los
flujos de efectivo del nuevo pasivo financiero, incluyendo las
comisiones netas cobradas o pagadas, sea diferente, al menos,
en un10% del valor actual de los flujos de efectivo remanen-
tes del pasivo original, descontados ambos al tipo de interés
efectivo de este Ultimo.

g) Impuestos corrientes y diferidos

La Sociedad Matriz del Grupo tiene concedido por las auto-
ridades fiscales el régimen de tributacién consolidada con el
resto de sociedades del Grupo de las que es su principal ac-
cionista, a excepcion de Intermoney Titulizacion, S.G.F.T, S.A.,
CIMD (Dubai) Ltd e IM Gestao de Ativos, S.G.F.I, S.A.

Se reconoce como gasto en cada ejercicio el Impuesto sobre
Sociedades calculado en base al beneficio antes de impuestos
desglosado en las cuentas anuales, corregido por las diferen-
cias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y to-
mando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables.
Elimpuesto diferido o anticipado que surge como consecuen-
cia de las diferencias temporales derivadas de la aplicacién de
criterios fiscales en el reconocimiento de ingresos y gastos, se
refleja en el balance de situacion hasta su reversion.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método
del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen entre
las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros.
Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen del recono-
cimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion
distinta de una combinacién de negocios que en el momento
de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base
imponible del impuesto no se reconocen. Elimpuesto diferido
se determina aplicando la normativa y los tipos impositivos
aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance y que
se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

- When the swap or modification does not mean a substantial
change in the conditions of the debt instrument, the entity
will not remove it from the balance sheet and will recognise
the amount of the expenses and commissions as an adjust-
ment to the value in the accounts of the financial liability,
determining these on the basis of the new conditions.

For these purposes, the contract conditions will be consid-
ered as substantially different when the current value of
the cash flows of the new financial liability, including the
net commissions collected or paid, differs in at least 10%
from the current value of the cash flows remaining from the
original liability, discounting both at the effective interest
rate of the latter.

g) Current and deferred taxes

The Group Holding Company has been classified by the tax
authorities as in a consolidated tax regime with the rest of the
Companies in the Group of which it is the principal sharehold-
er, with the exception of Intermoney Titulizacion, S.G.FT,S.A,
CIMD (Dubai), Ltd. and IM Gestao de Ativos, S.G.F.I, S.A.

Corporate income tax is recognised as an expense in each
year, calculated on the basis of the profits before taxes
detailed in the annual accounts, corrected for tax criteria
differences of a permanent nature and taking into account
the applicable allowances and deductions. The deferred or
advanced taxes that arise as a consequence of the temporal
differences derived from the application of tax criteria in the
recognition of income and expenses are reflected on the
balance sheet until they are reversed.

The deferred taxes are calculated, based upon the liability
method, on the temporal differences that arise between the
tax bases and the assets and liabilities and their value in the
accounts. However, if the deferred taxes arise from the initial
recognition of an asset or a liability in a transaction different to
a business combination that at the time of the transaction does
not affect either the accounting results or the taxable base it
will not be recognised. The deferred tax is determined apply-
ing the norms and the approved tax rates or on the point of be-
ing approved on the balance sheet date and that are expected
to be applicable when the corresponding asset from deferred
taxes is settled or the liability for deferred taxes is paid.
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Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida
en que resulte probable que se vaya a disponer de ganancias
fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias
temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias tempo-
rarias que surgen en inversiones en dependientes, asociadas

y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos en que la
Sociedad Matriz del Grupo puede controlar el momento de
reversion de las diferencias temporarias y ademas es probable
que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

h) Arrendamientos
Arrendamiento financiero

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del
fondo econdmico de la operacion con independencia de su for-
ma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos
financieros u operativos.

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero
cuando se transfieren sustancialmente todos los riesgos y bene-
ficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato.

Cuando la sociedad actiia como arrendadora de un bien,
habitualmente el precio de ejercicio de la opcién de compra
del arrendatario a la finalizacion del contrato se registra como
una financiacion prestada a terceros, por lo que se incluye en
el epigrafe “Inversiones Crediticias” del balance de situacion,
de acuerdo con la naturaleza el arrendatario.

Por otra parte, cuando la sociedad actia como arrendataria,
se registra el coste de los activos arrendados en el balance de
situacion segln la naturaleza del bien objeto del contrato, y,
simultaneamente, un pasivo por el mismo importe, que sera el
menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de
los valores actuales de las cantidades a pagar al arrendador
mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcion de compra.
Estos activos se amortizan con criterios similares a los aplica-
dos al conjunto de los activos materiales de uso propio.

Los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos
se abonan y cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y
ganancias de forma que el rendimiento se mantenga constante
a lo largo de la vida de los contratos.
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Assets from deferred taxes are recognised to the extent
that it is probable that future tax earnings will arise against
which to compensate the temporal differences.

Deferred taxes arising from the temporal differences that arise
from investments in dependent, associated or joint venture
companies, except in those cases in which the Group Holding
Company can control the moment when the reversal of the
temporal differences will occur and moreover it is probable
that these will not revert in the foreseeable future.

h) Leases
Finance leases

Leases are presented on the basis of the economic sub-
stance of the transaction irrespective of its legal form and
are classified at inception as finance or operating leases.

A lease is considered a finance lease when a substantial por-
tion of the risks and rewards inherent in ownership of the
leased asset is transferred.

When the Group Holding Company acts as lessor, the sum
of the current values the payments it will receive from the
lessee plus the guaranteed residual value, normally the price
of exercising the purchase option at the end of the contract,
will be recorded as third party financing and therefore
included under the heading of “credit investments” on the
balance sheet, in accordance with the nature of the lessee.
When the Group Holding Company acts as lessee, the

cost of the leased asset is recorded on the balance sheet,
depending on the type of asset involved, and a liability for
the same amount is recorded, which is either the fair value
of the leased asset or the sum of the current value of all
amounts payable to the lessor plus the price of exercising
the purchase option, whichever is lower. These assets are
depreciated using similar criteria to those applied to prop-
erty, plant and equipment for own use as a whole.

Financial income and expenses resulting from these con-
tracts are credited and charged, respectively, to the profit
and loss account in such a way that the return remains
consistent over the term of the lease.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad Matriz del Gru-
po no mantiene estos tipos de arrendamiento.

Arrendamiento operativo

Los contratos de arrendamiento que no se consideran arren-
damientos financieros se clasifican como arrendamientos
operativos.

Cuando la sociedad actda como arrendadora, se registra el
coste de adquisicion de los bienes arrendados en el epigrafe
“Activo material”. Dichos activos se amortizan de acuerdo con
las politicas adoptadas para los activos materiales similares
de uso propio, y los ingresos procedentes de los contratos

de arrendamiento se reconocen en la cuenta de pérdidasy
ganancias de forma lineal.

Por otra parte, cuando la sociedad actia como arrendataria,
los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedi-
dos, en su caso, por el arrendador, se registran linealmente en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

i) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contra-
prestacion a recibir y representan los importes a cobrar por los
bienes entregados y los servicios prestados en el curso ordi-
nario de las actividades de la sociedad, menos devoluciones,
rebajas, descuentos y el impuesto sobre el valor anadido.

La Sociedad Matriz del Grupo reconoce los ingresos cuando

el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad, es
probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir a
la Sociedad Matriz del Grupo y se cumplen las condiciones. No
se considera que se pueda valorar el importe de los ingresos
con fiabilidad hasta que no se han resuelto todas las contin-
gencias relacionadas con la venta. La Sociedad Matriz del Gru-
po basa sus estimaciones en resultados historicos, teniendo en
cuenta el tipo de cliente, el tipo de transaccion y los términos
concretos de cada acuerdo.

Los ingresos derivados de contratos a precio fijo por prestacion
de servicios de asesoramiento, estudio, analisis y divulgacion
en materia de mercados monetarios se reconocen general-
mente en el periodo en que se prestan los servicios sobre una
base lineal durante el periodo de duracién del contrato.

As at 31 December 2018 and 2017 the Group Holding Com-
pany held no leases of this kind.

Operating lease

The rental contracts which are not considered financial lease
are classified as operating lease.

Whenever the Group Holding Company acts as a lessor, the
cost of acquisition of the assets is recorded under leasing on
the epigraph “Tangible assets”. Those assets will be depreci-
ated according to policies adopted by the tangible asset for
own use and the incomes originated by the leasing contracts
will be recognized on the profit and loss account under
linear basis.

Whenever the Group Holding Company act as a lessee, the
expenses of the leasing, including incentives granted, will be
registered under linear basis on the profit and loss account.

i) Recognition of income and expenses

Income is registered at the fair value of the considerations

to be received and represents the amounts to be collected in
the ordinary course of business of the Company, less returns,
reductions, discounts and value added tax.

The Group Holding Company recognises income when the
amount of this can be valued reliably, and it is probable

that future economic benefits will flow to the Company

and the specific conditions for each one of the activities is
met as is detailed below. It is believed that the amount of
income cannot be reliably valued until all the contingencies
related to the sale have been solved. The Company bases

its estimates on historic results, bearing in mind the type of
client, the type of transaction and the concrete terms of each
agreement.

Income derived from contracts at a fixed price for the supply
of advisory services, studies, analysis and divulgation in

the monetary markets area are generally recognised in the
period in which the services are rendered on a lineal base
during the length of the contract.
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Si surgieran circunstancias que modificaran las estimaciones
iniciales de ingresos ordinarios, costes o grado de avance, se
procede a revisar dichas estimaciones. Las revisiones po-
drian dar lugar a aumentos o disminuciones en los ingresos y
costes estimados y se reflejan en la cuenta de resultados en el
periodo en el que las circunstancias que han motivado dichas
revisiones son conocidas por la Direccion.

Los ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la
cuenta de pérdidas y ganancias cuando se establece el dere-
cho a recibir el cobro. No obstante lo anterior, si los dividendos
distribuidos proceden de resultados generados con anteriori-
dad a la fecha de adquisicién no se reconocen como ingresos,
minorando el valor contable de la inversion.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemen-
te en funcion del principio del devengo. Los cobros y pagos di-
feridos en el tiempo se registran contablemente por el importe
resultante de actualizar financieramente los flujos de efectivo
previstos a tasas de mercado.

i.1) Comisiones pagadas o cobradas

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros,
con independencia de la denominacion que reciban contrac-
tualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que deter-
minan su imputacion en la cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o
coste efectivo de una operacion financiera y se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida espe-
rada de la operacién como un ajuste al coste o rendimiento
efectivo de la misma.

- Comisiones no financieras
Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y
pueden surgir en la ejecucion de un servicio que se realiza

durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un ser-
vicio que se ejecuta en un acto singular.
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If circumstances arise that modify the initial ordinary income
estimates, costs or degrees of compliance, the estimates are
revised. The revisions may cause increases or decreases in the
estimated income and costs and will be reflected in the profit
statement for the period in which the circumstances that
motivated these revisions are known by management.

Incomes from dividends are recognised as income in the
profit and loss account when the right to receive the collec-
tion is established. Notwithstanding this, if the dividends
distributed arise from profits generated prior to the date of
acquisition they are not recognised as income, reducing the
carrying cost in books of the investment.

Non-financial income and expenses are registered in the
accounts applying the accrual principle. Collections and
payments deferred in time are registered in the accounts
at the amount resulting from updating financially the cash
flows foreseen at the market rate.

i.1) Commissions paid and income

Commissions paid or received for financial services, irrespec-
tive of how they are referred to contractually, are classified in
the following categories which in turn determine the manner
in which they are allocated in the profit and loss account:

- Financial commissions

Are those that are an integral part of the yield or effective
cost of a financial operation and are charged to the profit
and loss account over the expected life of the operation as
an adjustment to the effective cost or yield of this.

- Non-financial commissions

Are those derived from the rendering of services and may
arise in the execution of a service that is performed during
a period of time and in the rendering of a service that is
executed as a single act.
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Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios
asimilados se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

- Losvinculados a activos y pasivos financieros valorados a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias se
registran en el momento de su cobro.

- Los que corresponden a transacciones o servicios que se
realizan durante un periodo de tiempo se registran durante
el periodo de tales transacciones o servicios.

- Los que corresponden a una transaccion o servicio que se
ejecuta en un acto singular se registran cuando se produce
el acto que los origina.

i.2) Reconocimiento de gastos financieros y de quebrantos
de negociacion

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que
incurre una sociedad en relacion con la financiacion recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdi-
das y ganancias como gastos del periodo en que se devengan.
No obstante, las sociedades capitalizaran los gastos financie-
ros que se hayan devengado antes de la puesta en condiciones
de funcionamiento del inmovilizado, que sean directamente
atribuibles a la adquisicion construccion o produccion de acti-
vos cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre
que sea probable que generen beneficios futuros y puedan
valorarse con suficiente fiabilidad.

Los quebrantos de negociacién o las pérdidas que hayan de
asumir las entidades como consecuencia de incidencias en la
negociacion derivadas de diferencias entre las condiciones de
las ordenes recibidas de los intermediarios financieros y las de
negociacion y liquidacion de las operaciones realizadas, tales
como errores en el proceso de contratacion o en los términos
de la misma, u otras causas similares, siempre que el resultado
de la liquidacion implique un perjuicio econdmico imputable al
mediador en la operacion, y no a los ordenantes de la misma,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que se originen o sean conocidos, con indepen-
dencia del momento de su liquidacion.

Income and expense in respect of fees and similar items are
recorded in the income statement generally in accordance
with the following:

- Those linked to financial assets and liabilities valued at fair
value with changes in the profit and loss account and are
recorded at time of collection.

- Those that relate to transactions or services which are car-
ried out over a period of time are recorded in the period in
which such transactions or services take place.

- Those that relate to a transaction or service which is carried
out in a single act are recorded when the relevant act takes
place.

i.2) Recognition of financial expenses and trading
ordinary losses

The financial expenses are the interests and other costs
incurred by an entity in relation to financing received.

Financial expenses are registered in the profit and loss
account as expenses in the period in which they accrue.
However, entities will capitalise financial expenses that were
accrued before the assets were put into operational condi-
tion, that are directly attributable to the acquisition, con-
struction or production of qualified assets, and are part of
the carrying amount in books, when it is probable that they
will generate future profits and can be valued with sufficient
reliability.

Extraordinary trading losses that have to be assumed as a
result of incidents in the negotiation derived from differ-
ences between the conditions in the orders received from
the financial intermediates and those of the negotiation and
liquidation of the operation performed, such as errors in the
contracting process or in the terms of this, or other similar
causes, when the result of the liquidation implies an eco-
nomic prejudice imputable to the mediator of the operation,
and not to those issuing the orders, and will be recognised
in the consolidated profit and loss account at the time they
occur or are known, independently of the time they are
liquidated.
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j) Gastos de personal
Retribuciones a corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el
plazo de los doce meses siguientes al cierre del ejercicio en el
cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valoraran por el importe que se ha de pagar por los servi-
cios recibidos, registrandose en las cuentas anuales como un
pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier
importe ya satisfecho, y como un gasto del periodo en el que
los empleados hayan prestado sus servicios.

Remuneraciones basadas en instrumentos de capital

Cuando una entidad entregue a sus empleados instrumentos
de capital propios, como contraprestacion de los servicios
recibidos, deberd aplicar el siguiente tratamiento contable:

- Silaentrega de instrumentos de capital se realiza en forma
inmediata sin exigirles un periodo especifico de servicios
para adquirir a titularidad sobre ellos, la entidad reconoce-
ra, en la fecha de concesion, un gasto por la totalidad de los

servicios recibidos, abonando su importe a patrimonio neto.

- Silos empleados obtienen el derecho a recibir los instru-
mentos de capital una vez finalizado un periodo especi-
fico de servicios, se reconocera el gasto por los servicios
recibidos y el correspondiente incremento de patrimonio
neto a medida que aquéllos presten servicios durante dicho
periodo.

Compromiso por gratificaciones por jubilacion

El Convenio Laboral aplicable a los trabajadores de las
Sociedades y Agencias de Valores y Bolsa de Madrid estable-
ce obligaciones en materia de prevision social. La Sociedad
Matriz del Grupo registra estas gratificaciones como gasto del
ejercicio de acuerdo al criterio del devengo.

La Sociedad Matriz del Grupo no mantiene al 31 de diciembre

de 2018 y 2017 obligaciones con sus empleados por este con-
cepto de importe significativo.

148

j) Personnel Expenses
Short-term retribution

Are the remunerations, the payment of which should be attend-
ed within the space of following twelve months from the close
of the exercise in which the employees supplied their services.

They will be valued at the amount that has to be paid for the
services received, registering then in the annual accounts
as: a liability for the expense incurred, after deducting any
amount already settled and as an expense for the period in
which the employees had supplied their services.

Remuneration based on equity instruments

When an entity delivers equity instruments on its own capi-
tal to its employees, as the consideration for the services re-
ceived, it should apply the following accounting treatment:

- If the delivery of equity instruments is done immediately
without demanding from them a specific period of services
to acquire the title on these, the entity will recognise, on the
concession date, an expense for the full services received,
crediting the amount to net equity.

- Ifthe employees obtain the right to receive the equity in-
struments once a specific period of service has expired, the
expense will be recognised for the services received and the
corresponding increase in net equity, in the measure that
these supply services during that said period.

Retirement benefit commitments

The collective agreement applicable to the employees of se-
curities firms and the Madrid stock market establishes certain
social welfare obligations. The Company records these benefits
as an expense in the fiscal year in which they are paid. Adher-
ing to this criterion rather than an accrual criterion does not
have a significant effect on the annual accounts as a whole.

At 31 December 2018 and 2017 the Company had no signifi-
cant obligations of this kind towards its employees.
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Indemnizaciones por cese

Se reconoceran como un pasivo y como un gasto sélo cuando
la Sociedad Matriz del Grupo esté comprometida de forma de-
mostrable a rescindir el vinculo que le une con un empleado o
grupo de empleados antes de la fecha formal de retiro, o bien a
pagar indemnizaciones por cese como resultado de una oferta
realizada para incentivar la rescision voluntaria del contrato
laboral por parte de los empleados.

k) Compensacién de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones
que, contractualmente o por imperativo de una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la inten-
cion de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y
proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se presentan
en el balance de situacion por su importe neto.

Termination benefits

These are recognised as a liabilities and expenses only when
the Company has made a firm commitment to terminate

the contract of an employee or group of employees before
the retirement date or when the Company pays termination
benefits to employees after reaching agreements on the
voluntary resignation of those employees.

k) Balances offsetting

The debtor and creditor balances originating in transactions
that, contractually or because of a legal norm, contemplate
the possibility of compensation and it is the intention to
settle them by the net amount or to dispose of an asset or to
pay a liability simultaneously, will be shown on the balance
sheet at their net amount.
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1) Valoracién de las cuentas en moneda extranjera

El contravalor en Euros de los activos y pasivos en moneda
extranjera mantenidos por las sociedades del Grupo al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

1) Measurement of foreign currency accounts

The exchange value in euros of the total assets and liabilities
in foreign currencies held by the Group as at 31 December
2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Ddlares Estados Unidos de América / US Dollar 8 605 885,49 6 207 545,17
Libras Esterlinas / Sterling Pounds """""""""""""""""""""""""""" 89 953,55 10 685,63
Otras monedas extranjeras / Otherf0|e|gncurren(:|es . (49 489,68) 25 232,85
8 646 349,36 6 243 463,65

El detalle de los saldos de activo y pasivo en moneda extran-
jera (principalmente dodlares de Estados Unidos de América)
aportados por las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de
2018y 2017 se presenta a continuacion:

The detail of the balances of assets and liabilities in foreign
currencies (mainly in US dollars) contributed by the Group
companies at 31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Inversiones crediticias / Loans and receivables 11 361 584,68 9 747 431,06
Resto de activos / Other assetg """""""""""""""""""""""""""""""""" 190 786,42
Cartera de negociacion / Tradmgportfollo """""" 3037 318,20
Activo material / Tangible asse'{s' """"""""""""""""" 77 685,98
Caja en moneda extranjera (Nota 5) / Cash in foreign currency (Note 5) 26 489,47

Activos fiscales / Tax assets

22 455,84 -

11 691 315,50 13079 711,13

Resto de pasivos / Other assets

( 3136 834,69) ( 5577 942,48)

( 1171 005,00)

Diferencias por tipo de cambio atribuibles al patrimonio consolidado (Nota 14)

930 356,66 ( 87 300,00)

Exchange differences attributable to shareholders' consolidated equity (Note 14)

( 3044 966,14) ( 6836 247,48)

8 646 349,36 6 243 463,65

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores
denominados en moneda extranjera se convierten a la moneda
funcional utilizando el tipo de cambio de contado de la fecha
de reconocimiento, entendido como el tipo de cambio para en-
trega inmediata. Con posterioridad al reconocimiento inicial,
se aplican las siguientes reglas para la conversion de saldos
denominados en moneda extranjera a la moneda funcional:
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When initially recognised, debtor and creditor balances
denominated in foreign currency are translated to the func-
tional currency using the spot exchange rate at the date of
recognition, understood as the exchange rate for immediate
delivery. After initial recognition, the following rules are ap-
plied to translate balances denominated in foreign currency
to the functional currency:
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- Los activos y pasivos de caracter monetario se convierten al
tipo de cambio de cierre, entendido como el tipo de cambio
medio de contado de la fecha a que se refieren los estados
financieros.

- Las partidas no monetarias valoradas al coste histérico se
convierten al tipo de cambio de la fecha de adquisicion.

- Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable se
convierten al tipo de cambio de la fecha en que se determi-
na el valor razonable.

- Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de
cambio de la fecha de la operacion.

No obstante, se utiliza un tipo de cambio medio del periodo para
todas las operaciones realizadas en el mismo, salvo que haya su-
frido variaciones significativas. Las amortizaciones se convierten
al tipo de cambio aplicado al correspondiente activo.

Las diferencias de cambio surgidas en la conversion de los
saldos deudores y acreedores denominados en moneda
extranjera se registran, en general, en a cuenta de pérdidas

y ganancias. No obstante, en el caso de las diferencias de
cambio que surgen en partidas no monetarias valoradas por su
valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se imputa
en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del Patrimonio neto, se
desglosa el componente de tipo de cambio de la revalorizacion
del elemento no monetario.

m) Actividades interrumpidas

Una actividad interrumpida es un componente de la sociedad,
cuyas operaciones y flujos de efectivo se distinguen claramen-
te del resto, que ha sido vendida o se ha dispuesto de él por
otros medios, o bien se ha clasificado como activo no corriente
mantenido para la venta. Ademas, cumple con alguna de las
siguientes condiciones:

- Representa una linea de negocio o area geografica de
operaciones, que sean importantes e independientes.

- Forma parte de un plan individual y coordinado para ven-
der o disponer por otros medios de una linea de negocio
o area geografica de operaciones, que sean importantes e
independientes.

- Esunaentidad dependiente adquirida con la Gnica finali-
dad de revenderla.

- Monetary assets and liabilities are translated at the yearend
exchange rate, understood as the average spot exchange
rate at the date to which the financial statements refer.

- Non-monetary items measured at cost are translated at the
exchange rate on the date of acquisition.

- Non-monetary items measured at fair value are translated
at the exchange rate ruling on the date on which fair value
is determined.

- Incomes and expenses are translated by applying the
exchange rate on the transaction date.

Nonetheless, the average exchange rate for the period is
used for all transactions carried out in that period, unless
there have been significant fluctuations. Depreciation/
amortisation are translated at the exchange rate applied to
the relevant asset.

Exchange differences arising on translation of debtor and
creditor balances denominated in foreign currency are gen-
erally recorded in the consolidated profit and loss account.
Nonetheless, in the case of exchange differences that arise
on non-monetary items measured at fair value, for which
the fair value adjustment is recorded under Equity Measure-
ment Adjustments, the component of the exchange rate
relating to the revaluation of the non-monetary element is
broken down.

m) Discontinued activities

A discontinued activity is a component of the Company,
the operations and cash flows of which are clearly distin-
guishable from the rest, which had been sold or it had been
disposed of by other means or it had been classified as a
non-current asset held for sale, and moreover, it complies
with some of the following conditions:

- It represents a business line or geographic operations areas,
which are important and independent.

- Itis part of an individual and coordinated plan to sell or
dispose by other means of a business line or a geographic
operations area, which are important and independent.

- Itis dependent entity acquired for the sole purpose of
reselling it.
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Los resultados después de impuestos que surjan por la valo-
racién a valor razonable menos los costes de venta, o bien por
la venta o disposicion por otros medios, de un componente de
la entidad que se haya clasificado como actividades interrum-
pidas, se presentaran en la cuenta de pérdidas y ganancias
como un Gnico importe dentro de una rdbrica separada del
resto de ingresos y gastos originados por las actividades no
interrumpidas.

n) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la
sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su
naturaleza a la fecha de los estados financieros, pero resul-
tan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de
cancelacion, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas la
sociedad espera que debera desprenderse de recursos que in-
corporan beneficios econémicos. Dichas obligaciones pueden
surgir por los aspectos siguientes:

- Unadisposicién legal o contractual.

- Una obligacién implicita o tacita cuyo nacimiento se sitda
en una expectativa valida creada por la sociedad frente a
terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de respon-
sabilidades. Tales expectativas se crean cuando la sociedad
acepta publicamente responsabilidades, se derivan de
comportamientos pasados o de politicas empresariales de
dominio publico.

- Laevolucion practicamente sequra de la requlacion en
determinados aspectos, en particular, proyectos normativos
de los que la sociedad no podra sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la
sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia esta condicionada a que ocurra 0 no uno o mas
eventos futuros independientes de la voluntad de la sociedad.
Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones actuales de
la sociedad cuya cancelacion no sea probable que origine una
disminucion de recursos que incorporan beneficios econémi-
Cos 0 cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda
ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.
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The after tax results that arise through the valuation at fair
value less the costs of the sale, or through the disposal by
other means, of a component of the entity that has been
classified as interrupted activities are presented in the
consolidated profit and loss account as a single amount,
within a separate heading from the rest of the income and
expenses originated by the uninterrupted activities.

n) Provisions and contingent liabilities

The current obligations of the Group Holding Company
arising as a result of past events, will be considered as
provisions, when these are clearly specified in terms of
the nature on the date of the financial statements, but are
indeterminate in terms of their amount or the moment of
cancellation, on the maturity of these and to cancel them,
the Group Holding Company expects to liberate resources
that incorporate economic benefits. Such obligations may
arise due to the following:

- Alegal or contractual provision.

- Animplicit or tacit obligation, the origin of which is located
in a valid expectation created by the Group Holding
Company towards third parties related to the assumption
of certain types of responsibilities. These expectations are
created when the Group Holding Company publically ac-
cepts responsibilities; these are derived from past behaviour
or from company policies in public domain.

- The practically sure evolution of the regulation in certain
aspects, in particular, norm projects of which the Group
Holding Company will not be able avoid.

Contingent liabilities are possible obligations resulting

from past events, the existence of which is contingent upon
the occurrence of one or more future events independent

of the Company's intentions. Contingent liabilities include
the Company’s current obligations, the settlement of which
is unlikely to result in a decrease in resources including
economic benefits or the amount of which, in extremely rare
cases, may not be quantified with sufficient reliability.
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Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como

probables cuando existe mayor verosimilitud de que ocurran
que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimili-
tud de que ocurran que de lo contrario y remotos cuando su

aparicion es extremadamente rara.

La Sociedad Matriz del Grupo incluye en las cuentas anuales
consolidadas todas las provisiones significativas con respecto
a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que
atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que
se informa sobre los mismos a no ser que se considere remota
la posibilidad de que se produzca una salida de recursos que
incorporen beneficios econémicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la
mejor informacién disponible sobre las consecuencias del su-
ceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable.
Las mismas son utilizadas para afrontar las obligaciones espe-
cificas para las cuales fueron reconocidas, procediéndose a su
reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de
existir o disminuyen.

o) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto y se
registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuen-
ta de pérdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de
una transaccion registrada directamente en el Patrimonio neto,
en cuyo supuesto se registra directamente en el Patrimonio
neto, y de una combinacion de negocios, en la que el impuesto
diferido se registra como un elemento patrimonial mas de la
misma.

El gasto del epigrafe “Impuesto sobre beneficios” viene deter-
minado por el impuesto a pagar calculado respecto a la base
imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones
durante dicho ejercicio derivadas de las diferencias tempo-
rarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de
bases imponibles negativas. La base imponible del ejercicio
puede diferir del Resultado neto del ejercicio presentado en
la cuenta de pérdidas y ganancias ya que excluye las partidas
de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros
ejercicios y las partidas que nunca lo son.

Provisions and contingent liabilities are classified as prob-
able when the likelihood of occurrence is greater than that
of not occurrence, possible when the likelihood of occur-
rence is less than that of not occurrence, and remote when
their occurrence is extremely rare.

The Group Holding Company includes in the consolidated
annual accounts all the significant provisions where the
probability that it will have to meet the obligation is greater
than the contrary. Contingent liabilities are not recognised
in the annual accounts but rather are reported unless the
possibility of an outflow of funds including economic ben-
efits is considered remote.

Provisions are quantified taking into account the best avail-
able information concerning the consequences of the event
that originated them and are estimated at each accounting
close. They are used to address the specific obligations for
which they were recognised and may be reversed in full or
in part when such obligations no longer exist or decrease.

o) Corporate Income Tax

Corporate income tax is considered an expense and is
registered under the heading of corporate income tax on
the profit and loss statement except when the tax arises as

a consequence of a transaction carried directly to equity, in
which case the tax is recorded directly in equity, or when the
tax arises from a business combination in which case the
deferred tax is recorded as just another equity item.

The expense recorded as corporate income tax is deter-
mined by the amount of tax payable on the taxable base for
the year, after considering any variations arising during the
year as a result of temporary difference and after deducting
any tax credits, deductions, bonuses and tax loss carryfor-
wards. The taxable base for the year may be different than
the net profit (loss) for the year shown on the profit and
loss statements since it excludes the taxable or deductible
income and expenses from other fiscal years and the items
which are never tax deductible.
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4. GESTION DE RIESGOS

La Sociedad Matriz del Grupo y sus sociedades dependientes
estan obligadas por la normativa vigente - Real Decreto Legis-
lativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores; Ley 10/2014, de 26
de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades
de crédito; Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero; y Circular
2/2014, de 23 de junio, de la CNMV- a contar con politicas y
procedimientos adecuados para la gestion de riesgos.

En este sentido, el Consejo de Administracion de CIMD, S.A.
ha aprobado una Politica de Gestion de Riesgos que aplica a
todas y cada una de las empresas que forman el Grupo.

Esta politica establece que la gestion de los riesgos, entendida
como la gestion, el control y sequimiento de los mismos, recae
en tres 6rganos cada uno con funciones independientes: Con-
sejo de Administracion de CIMD, S.A., Consejo de Administra-
cion de cada una de las Entidades Dependientes y Unidad de
Gestion de Riesgos.

La gestion de los riesgos se asienta sobre cinco pilares:

1. disponer de una adecuada planificacion de los recursos
propios;

2. identificar, evaluar y medir los riesgos;
3. establecer limites a los niveles de tolerancia a los riesgos;
4. fijar un sistema de control y sequimiento de los riesgos; y

5. analizar el resultado sobre el equilibrio entre recursos pro-
pios y riesgos ante situaciones de tension.

Siguiendo la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la CNMV, y el
Reglamento (UE) 575/2013, en referencia al nivel de exposi-
ciény a la calidad de cada tipo de riesgo, se han determinado
como riesgos relevantes los riesgos de crédito, concentracion,
mercado, operativo y liquidez.
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4. RISKS MANAGEMENT

In accordance with current legislation - Royal Legislative
Decree 4/2015, of October 23, approving the consolidated
text of the Securities Market Law; Law 10/2014, of June 26,
on the management, supervision and solvency of credit
institutions; Royal Decree 217/2008 of 15 February; And Cir-
cular 2/2014, of June 23, of CNMV- the Parent Company and
its subsidiaries must have adequate policies and procedures
for risk management.

In this regard, the Board of Directors of CIMD, S.A. (Parent
company of the Group) has approved a Risk Management
Policy (hereinafter, PGR) that applies to each and every one
of the companies that make up the Group.

This policy lays down that risk management, understood as
risk management, control and monitoring, is the responsibil-
ity of three bodies, each of which has independent func-
tions: Board of Directors of CIMD, S.A.; the Subdidiaries’
Boards of Directors and the Risk Management Unit.

Risk management is based on the following:

Ist. appropriate planning of equity;

2nd. identifying, assessing and measuring risks;
3rd. establishing risk tolerance limits;
4th. establishing a system of risk control and follow-up; and

5th. analyze the result on the balance between equity and
risks before stress situations.

In accordance with Circular 2/2014 and Capital Require-
ments Regulation (EU) 575/2013, concerning the level of
exposure and the quality of each kind of risk, the risks identi-
fied as significant for the company are the credit, concentra-
tion, market, operational and liquidity risks.
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Para la valoracion de la exposicion cada uno de estos riesgos y
para la cuantificacién de los requerimientos se siguen los crite-
rios recogidos en la Guia de Autoevaluacion del Capital de las
ESI (en adelante, GAC) publicada por la CNMV, y los recogidos
en la Guia del Proceso de Autoevaluacion del Capital (en ade-
lante, PAC), publicada por el Banco de Espana. De esta forma
en la PGR se establecen los siguientes métodos de calculo:

+ Riesgo de crédito: Método estandar

+ Riesgo de concentracién: Opcion simplificada de la GAC.
+ Riesgo de mercado: Opcién1de la GAC.

+ Riesgo operativo: Método del Indicador Basico.

+ Riesgo de liquidez: Opcién simplificada de la GAC.

+ Otros riesgos: Opcion Simplificada de la GAC.

El nivel de tolerancia se corresponde con los limites estableci-
dos por el 6rgano competente para cada uno de los riesgos a
nivel individual o del conjunto de todos ellos.

En funcidn de la naturaleza y caracteristicas de cada riesgo, asi
como de la actividad a la que afecta, se determinan los respec-
tivos limites, bien en valores absolutos o bien en porcentajes.
En su caso se determinaran las ponderaciones a las que estén
sometidos dichos limites.

A continuacion, se presenta un analisis de los pasivos financie-
ros de la Sociedad Matriz del Grupo y las Entidades Depen-
dientes que se liquidan por el neto agrupados por vencimien-
tos de acuerdo con los plazos pendientes a la fecha de balance
hasta la fecha de vencimiento estipulada en el contrato. Los
importes que se muestran en las tablas corresponden a los
flujos de efectivo estipulados en el contrato sin descontar. Los
saldos a pagar dentro de 12 meses equivalen a los valores en
libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es
significativo.

In order to value exposure to each of these risks and in order
to quantify the requirements, the guidance contained in both
the Guide on Capital Self-Assessment for Investment Services
Companies (hereinafter, GAC), published by the CNMV, and
the Guide on Capital Self-Assessment Process (hereinafter,
PAC), published by the Bank of Spain, has been applied. The
PGR lays down the following calculation methods:

Credit risk: Standard method

Concentration risk: Simplified option of GAC.
Market risk: Option 1 of GAC.

Operational risk: Basic Indicator Method.
Liquidity risk: Simplified option of GAC.
Other risks: Simplified option of GAC.

The tolerance level relates to the limits established by the
competent bodies for each risk at individual level or for all
risks as a whole.

On the basis of the nature and characteristics of each risk
and the activity affected, the respective limits are deter-
mined in either absolute terms or as percentages. Where
appropriate, the weightings to which such limits are subject
are determined.

The following table shows an analysis of the Group Holding
Company and Subsidiaries financial liabilities as at 31 De-
cember 2018 and 2017, which are settled by the net amount
grouped by maturity in line with the pending time on the
date of the balance sheet until the due date stipulated in the
contract. The amounts that are shown in the table corre-
spond to the cash flows in the contract without discounting.
The balances payable within 12 months are equivalent to the
carrying cost in books of these, since the effect of discount-
ing is not significant.
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Euros

Menos de 1 afio Entre 1y 2 afios Entre 2 y 5 afios Mas de 5 afios o
sin vencimiento

Al 31 de diciembre de 2018

Acreedores, facturas pendientes de recibir (Nota 12) 24 369 595,04 - ) i
RemuneraoionééVpr)érrrldientes de pago (N(V)trérirzr) . 8709 177,96 - : o o o
Deudas con paftféﬁlAres Nota1l) . 9 453 705,16 - : o o o
Acreedores divérrrsrors”(Nota 1 8092 210,62 o N o o e
Depésitos recibidos (Nota 11) 437701008 - o e
Préstamos con entidades de crédito (Nota 1) 137456041  2078247,70 . o
Seguridad Social (Nota 12) 137248035 - o e
Hacienda Publica acreedora (Nota 12) 132181376 - o e
Otros Nota11) s a8t - o e
Ingresos anticihédrdér(Nota 2 . 251 452,36 o N o o e
Pasivos fiscaleé 7(7376r7r7ientes (Nota 16) . 163 696,45. : B o o o
Otros intermedirarrri(VJVsr financieros (Nota 115 777777 . 136 722,70 . - ) i
Operaciones perridriérﬁtes de liquidar (Notériir)” . 1 828,26 - : L o o
Provisiones (Nortreirlwsr) 777777 ' o h o e co5 256;02
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Euros

Menos de 1 afio Entre 1y 2 afios Entre 2 y 5 afios Mas de 5 afios o
Less than Between Between sin vencimiento

1 year 1 and 2 year 2 and 5 year Over 5 years or

no set maturity

Al 31 de diciembre de 2017 / As at 31 December 2017

Operaciones pendientes de liquidar (Nota 11) 65 007 713,76 - - -
Fixed income securities pending settlement (Note 11)

Acreedores, facturas pendientes de recibir (Nota 12) 29 721 239,16 - - -
Creditors, invoices pending to be received (Note 12)

Remuneraciones pendientes de pago (Nota 12) 14 308 251,02 - - -
Accrued personnel costs (Note 12)

Deudas con particulares (Nota 11) 5550 798,89 - - -
Customers debts (Note 11)

Acreedores diversos (Nota 12) 5505 642,41 - - -
Sundry creditors (Note 12)

Préstamos con entidades de crédito (Nota 11) 3041 255,04 2769 210,26 755 674,69 -
Repurchase agreements (Note 11)

Hacienda Publica acreedora (Nota 12) 2 246 754,07 - - -
Public Administration creditor (Note 12)

Seguridad Social (Nota 12) 504 103,67 - - -
Social Security (Note 12)

Pasivos fiscales Corrientes (Nota 16) 289 177,38 - - -
Other taxes (Note 16)

Otros (Nota 11) 262 935,10 - - -
Others (Note 11)

Ingresos anticipados (Nota 12) 194 751,69 - - -
Deferred income (Note 12)

Otros intermediarios financieros (Nota 11) 163 061,93 - - -
Other financial intermediaries (Note 11)

Pasivos fiscales diferidos (Nota 16) 70 644,44 - - -
Deferred tax liability (Note 16)

Depésitos recibidos a corto plazo (Nota 11) 173 814,28 - - -
Received short term deposits (Note 11)

Operaciones pendientes de liquidar (Nota 11) 3934,45 - - -
Fixed income securities pending settlement (Note 11)

Provisiones (Nota 13) - - - 431 391,01
Provisions (Note 13)

Estimacion del valor razonable Estimation of fair value

Elvalor razonable de los instrumentos financieros que se The fair values of the financial instruments that are commer-
comercializan en mercados activos (tales como los titulos man-  cialised on active markets (such as the securities maintained
tenidos para negociar y los disponibles para la venta) se basa to negotiate and those available for sale) are based upon

en los precios de mercado a la fecha del balance. El precio de market prices at the balance sheet date. The quoted market
cotizacién de mercado que se utiliza para los activos financie-  price used for the financial assets is the current buyer price.

ros es el precio corriente comprador. . . _
P P [tis assumed that the carrying cost in the accounts of the

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por credits and debits from commercial operations approxi-
operaciones comerciales se aproxima a su valor razonable. mates to their fair value.
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CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresada en euros)

5. TESORERIA

El detalle del epigrafe “Tesoreria” al 31 de diciembre de 2018y
2017 es el siguiente:

5. TREASURY

The “Treasury” heading includes as at 31 December 2018
and 2017, the following:

Euros
2018 2017
Bancos centrales, Banco de Espafia 2 248 363,06 3684 202,18
Deposits at Central Banks, Bank of Spain
Caja en moneda extranjera (Nota 3.1) 27 683,71 26 489,47
Cash in foreign currency (Note 3.1)
Caja en euros 15 293,26 22 639,15
Cash in euros
2291 340,03 3733 330,80

Los componentes de este epigrafe son de libre disposicion, no
existiendo restricciones para su utilizacion.

A efectos del estado de flujos de efectivo, el epigrafe “Efec-
tivo o equivalentes de efectivo” al final del ejercicio” al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 incluye:

The components of this heading are not subject to restric-
tions on demand.

On cash flow statements effects, the heading “Cash or cash
equivalents” at the end of the year as at 31 December 2018
and 2017 includes:

Euros

2018 2017

Bancos, cuentas corrientes en euros (Nota 7)

Tesoreria
Treasury

Imposiciones a plazo fijo en euros (Nota 7)
Fixed-term deposits in euros (Note 7)

44 461 520,22 48 205 133,89

9 939 470,87 5338 094,86

2 291 340,03 3733 330,80
148 090,88 141 871,97

56 840 422,00 57 418 431,52
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6. CARTERA DE NEGOCIACION Y ACTIVOS FINANCIEROS 6. TRADING PORTFOLIO AND AVAILABLE-FOR-SALE

DISPONIBLES PARA LAVENTA FINANCIAL ASSETS
El detalle del epigrafe “Cartera de negociacion” al 31 de di- The amounts included under the heading “Trading portfo-
ciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: lio” as at 31 December 2018 and 2017 are as follows:
Euros
2018 2017
Valores representativos de deuda / Debt securities 2338 909,81 7 572 455,27
Instrumentos negociables de renta fija 2 343 447,40 7580172,13
Financial assets held for trading
Intereses devengados instrumentos negociables de renta fija ( 4537,59) (7716,86)
Accrual interests on debt securities
Instrumentos de capital / Equity instruments 11 260 996,45 11 080 282,19
Fondos de Inversion gestionados por el Grupo 11 166 168,48 10 980 969,59
Investment Funds managed by the Group
Otros fondos de inversion 94 827,97 99 312,60
Other investment funds
Derivados de negociacion / Trading derivates
Derivados financieros 109 314,94 283 952,62
Financial derivatives
13709 221,20 18 936 690,08

El detalle de los “Instrumentos negociables de renta fija”al 31~ The breakdown of the heading “Financial assets held for

de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: trading” as at 31 December 2018 and 2017 is as follows:
Euros
Valor Fecha de Valor de Valor de Plusvalia /
nominal vencimiento adquisicion mercado (Minusvalias)
Face value Maturity date Cost value Market value  Gains / (Losses)
Al 31 de diciembre de 2018 / As at 31 December 2018
Obligaciones del Estado 2 000 000,00 30.04.2021 2 340 447,40 2338 909,81 ( 1537,59)
Government Bonds
Renta fija Privada 100 000,00 31.03.2027 3 000,00 - ( 3000,00)
Private fixed income
2343 447,40 2338909,81 ( 4537,59)
Al 31 de diciembre de 2017 / As at 31 December 2017
Obligaciones del Estado 3500 000,00 30.07.2018 3657 979,45 3652 431,66 ( 5547,79)
Government Bonds
Bonos Banco Europeo de Inversiones 2834 987,08 15.03.2018 2915 804,13 2915 804,13 -
European Investment Bank bonds
Letras del Tesoro 1 000 000,00 11.05.2018 1003 388,55 1001 219,48 ( 2169,07)
Treasury bill
Renta fija Privada 100 000,00 31.03.2027 3 000,00 3 000,00 -
Private fixed income
7580172,13 7 572 455,27 (7716,86)
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El movimiento de los “Instrumentos negociables de renta fija”

para los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

The movements in “Financial assets held for trading” during the

years ended as at 31 December 2018 and 2017 are as follows:

Euros
Disminuciones
Saldo al Adiciones Coste Plusvalias / Plusvalias / Saldo al
31.12.17 Increase Cost  (Minusvalias) (Minusvalias) 31.12.18
Balance at Gains/(Losses) (Nota 21) Balance at
31.12.17 Gains/(Losses) 31.12.18
(Note 21)
Instrumentos negociables — renta fija / Financial assets held for trading
Obligaciones del Estado 3652 431,66 2 340 447,40 (3644679,45) - (19 289,80) 2338 909,81
State Bonds
Bonos Banco Europeo de 2915 804,13 3636 214,93 (6622 275,98) - 70 256,92 -
Inversiones
European Investment Bank
Bonds
Letras del Tesoro 1001 219,48 - (1000 000,00) 1179,45 (2398,93) -
Treasury bills
Renta Fija Privada 3000,00 - - - (3 000,00) -
Private Fixed Income
7572 455,27 5976 662,33 (11 266 955,43) 1179,45 55 568,19 2338909,81

Euros
Disminuciones
Saldo al Adiciones Coste Plusvalias / Plusvalias / Saldo al
31.12.16 Increase Cost  (Minusvalias) (Minusvalias) 31.12.17
Balance at Gains/(Losses) (Nota 21) Balance at
31.12.16 Gains/(Losses) 31.12.17
(Note 21)

Instrumentos negociables — renta fija / Financial assets held for trading

Obligaciones del Estado

Inversiones
European Investment Bank
Bonds

3643 790,24

1000 614,70

3657 979,45

1003 388,55

(3 639 260,06)

(998 791,64)

(10 077,97)

2915 804,13

(3992,13)

3652 431,66

2915 804,13

1001 219,48

Letras del Tesoro -
Treasury bills
Renta Fija Privada - 3 000,00 - - - 3 000,00
Private Fixed Income
Bonos KFW - 3340 348,54 (3365 682,93) - 25 334,39 -
KWF Bonds
Bonos Banco Europeo de - 2498 944,53 (2518 090,98) - 19 146,45 -
Inversiones
European Investment Bank
Bonds
4644 404,94 13 419 465,20 (10521 825,61) - 30 410,74 7 572 455,27
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Las plusvalias y minusvalias generadas por los instrumentos
negociables de renta fija se encuentran registradas dentro de
la rdbrica “Operativa de compraventa de renta fija” pertene-
ciente al epigrafe “Resultados de operaciones financieras -
Cartera de negociacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (Nota 21).

El detalle de los Fondos de Inversion al 31 de diciembre de
2018y 2017 es el siguiente:

The gains and losses on fixed income trading instruments
are recognised in “Purchases- sales of fixed income - Mar-
ketable instruments” of the heading “Gains and losses on
financial assets and liabilities (net) - Held for trading” in the
consolidated profit and loss account (Note 21).

The breakdown of the Investment Funds as at 31 December
2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Intermoney Variable Euro, F.I. 3082 151,52 2414 643,72
Intermoney Renta Fija Corto Plazo, F1. 160403679 2 037 688,46
IMDI FUlr\lr[r)rSr)rAzul, T 71”540 776;75,31 . 1 580 011,23
IMDI FUIV\AI;_)VVSV)VVerde, S 71”249 676(7),00. rrrrrr 27|.”2797E737015,89
IMGA Ibérrirérlrzri*ed Incomé 7777777777777777777777777 71”000 46000 - 1018 720,00
IMGA Ibél;irérlrirduities rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr ”7987 976(7),00 . 1 137 720,00
IMDI FUIV\iIVDrSV)rOcre, L 7”758 67877,49 - 798 687,71
IMDI FUIV\IVIVD”SV)VRojo, L ”7646 27§i,04. rrrrrrrr 692 565,46
Intermoney Gestion Flexible, 1. 20424825 :
Rural Mixto Internacional 25, FI. Ceasarer 99 312,60
Intermonré)V/VAtVtirtude, L 7 1 97(7)78,08. 77777777777 717917,12

11 260 996,45

11 080 282,19

El detalle de las participaciones en fondos de inversion al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

The detail of Investment Funds as at 31 December 2018 and

2017 is as follows:

Euros
Numero de Valor de Valor de Plusvalia /
participaciones adquisicion mercado (Minusvalia)

Al 31 de diciembre de 2018
Intermoney Variable Euro, F.I. 23 355,08 3244 974,53 3082 151,52 ( 162 823,01)
Intermoney Renta Fija Corto Plazo, F.I. 12 045,7770 VVVVV 1365 62797,7271 VVVVV 1604 03767,7779 : 238 40758
IMDI FUNDS / Azul, FI. 159 25777,7272 77777 1575 00707,7(7)0 77777 1540 76757,731 ( 7:734 2734,697)7
IMDI FUNDS / Verde, FI. 129 04747,7774 77777 1275 006,760 rrrrr 1249 666,7070 ( ”25 34000)
IMGA Iberia Fixed Income 200 00707,760 77777 1000 00707,7(7)0 77777 1000 4676,7(7)0 ) 46000
IMGA Iberia Equiies 200 OOVOV,VCVJO 77777 1000 006,7(7)0 7777777 987 9676,760 ( ”12 04000)
IMDI FUNDS / Ocre, FI. 78 79787,794 rrrrrrr 775 OOVOV,V(V)O rrrrrrr 758 68777,74719 ( rirl.G 31251)
IMDI FUNDS /Rojo, FI. 67 68747,7272 - 675 006,7(7)0 rrrrrrr 646 29717,7074 ( ”28 77(7)78,967)7
Intermoney Gestion Flexible, FI. 29 50777,797 - 317 00707,7(7)0 7777777 294 24787,7275 ( ”22 775”1,757)7
Rural Mixto Interacional 25, Fl. 11727,7C7)0. 7777777 100 006,7(7)0 94 82777,797)7 ( 5 177”2,037)7
Intermoney Attitude, F.I. 19727,765. 777777777 1 92767,7570 777777777 1 90787,7(7)8. : : ( 1842)
11 329 530,24 11 260 996,45 ( 68533,79)
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Euros
Numero de Valor de Valor de Plusvalia /
participaciones adquisicion mercado (Minusvalia)

Al 31 de diciembre de 2017
Intermoney Variable Euro, F.I. 14 597,91 1788974,53 2414 643,72 625 669,19
Intermoney Renta Fija Corto Plazo, F.I. o 7”15 2187,7770. 17”365 6297,7271. 2”(7)37 6887,746 - 7 672 0759,2'757
IMDI FUNDS / Azul, F.I. - ”]7.59 2577,7272. :IV.”575 0007,7(7)0. :VL”580 0117,7273. ) 7 ) 5 0711,2737
IMDI FUNDS / Verde, F.I. - ”7129 0447,7774. 17”275 OOOV,V(V)O. 1”299 0157,7879. ) 7 ”24 0715,897
IMGA Iberia Equities - ”7200 0007,7(7)0. :IV.V(V)OO 0007,7(7)0. 1”:7L37 7207,760 N 7 i37 7720,007
IMGA Iberia Fixed Income - ”7200 0007,7(7)0. 1”(7)00 OOOV,VCVJO. 1”C7)18 7207,7(50 N 7 ”18 7720,067
IMDI FUNDS / Ocre, F.I. - ”778 7987,794. ”7775 0007,7(7)0. ”%98 6877,7771 - V ”23 6787,7517
IMDI FUNDS / Rojo, F.I. - ”767 6847,7272. ”(7375 OOd,VCVJO. ”(7392 5657,746. ) 7 ”17 5765,4767
Rural Mixto Internacional 25, F.I. - 1127,7(7)0. ”:VLOO 0007,7(7)0. 7”99 3127,760. : 7 ”( 6877,407)7
Intermoney Attitude, F.I. - 1927,765 - 1 9267,757»0. 1 9177,7172 N 7 ) ( 79,387)7
9 556 530,24 11 080 282,19 1523 751,95

El movimiento de las participaciones en fondos de inversion
para los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

The amounts and movements in Investment Funds during the
years ended as at 31 December 2018 and 2017 are as follows:

Euros
Disminuciones
Saldo al Adiciones Coste  Plusvalias / Plusvalias / Saldo al
31.12.17 (Minusvalias) (Minusvalias) 31.12.18
(Nota 21)
Fondos de Inversién
Intermoney Variable Euro, F.I. 2 414 643,72 1 456 000,00 - - (788492,20) 3082151,52
ntermoney Renta Fijla 203768846 - (48203554) 58581,88  (1019801) 1604 036,79
Corto Plazo, F.I.
IMDIVI-;VUVNDS /Azul F.I. - 175807 701:7L;23” 7 -. 777777777 -. 7 (”39 72745;92)7. 1 54(7)7765,37’71
IMDI rlgl.rlNDS/Vrérrde, F.l - 172799”0157;89” ' —. rrrrrrrrr —. '_" ' (;19 73755;2739)7. l 2497660,6(7)
IMGAVIVbVeria Eqﬁiﬁes - 171377 772(7);00” 7 -. 777777777 -. 7 (149 77760;60)7. ) 9877960,(7)6
IMGA”IVbreria Fixéd Incomemr - 17(5187 772(7);007. ' —. rrrrrrrrr -. '_" ' (’ 18 260;(7)0)7. l 00(7)7460,(5(7)
IMDI Vl;UNDS / Oré:rre, F.l. - 777987 76877;71” 7 -. 777777777 -. 7 (;10 70700;722)7. ) 755737687,4719
IMDI rlgl.rlNDS / IR;bjo, F.l - 7673927 ;5657;467. ' -. rrrrrrrrr -. '_" ' (;16 274;4712)7. : 6467291,64
Rural Mixto Internacional 25, FI.  99.312,60 . - - (448463)  94827,97
Intermoney Attitude, FI. 191712 . - . (904 190808
Intermoney Gestion Flexible, FI. - 31700000 - - (2275175) 29424825

11 080 282,19 1773 000,00 (482 035,54) 58 581,88 (1168 832,08) 11 260 996,45
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Euros
Disminuciones
Saldo al Adiciones Coste  Plusvalias / Plusvalias / Saldo al
31.12.16 Increase Cost (Minusvalias) (Minusvalias) 31.12.17
Balance at Gains / (Nota 21) Balance at
31.12.16 (Losses) Gains/(Losses) 31.12.17
(Note 21)

Fondos de Inversion/ Investment Funds
Intermoney Variable Euro, F.I. 3937 297,88 - (1435146,03) (627 761,84) 540 253,71 2414 643,72
W‘I'Ht'érmone)'/mlu?enta Fij;(‘lorto o 2 975 20035 - (1140839,95) 215 95é,17 ( 12 627,11;“ 2037 688,46

Plazo, F.I.

IMDI FUNDS / Azul, F. - 157500000 - - 501123 158001123
IMDI FUNDS / Verde, .. - 127500000 - - 2401589 129901589
IMGA Iberia Equities - 1000000,00 - . 13772000 1137720,00
 IMGA Iberia Fixed Income - 100000000 - - 1872000 101872000
IMDI FUNDS / Ocre, 1. - 77500000 - . 2368771 79868771
IMDI FUNDS / Rojo, F.I - 67500000 - . 1756546 69256546
* Rural Mixto Internacional 25, F.1. - 100000,00 - . (68740)  99312,60
WNl'r‘1ut'érmone)'/‘xttitude, FI - 305 46020 - (29807350) (2 375',‘38) (3 091,20;“ o 1917,12
Intermoney Gestion Flexible, FI. 30854918 - (300000,00) (2051625) 1196707 :
7 526 507,61 6 400 000,00 (3174059,48) (434701,30) 762 535,36 11 080 282,19

Los beneficios o pérdidas producto de las minusvalias o plus-
valias latentes en las inversiones financieras al 31 de diciembre
de 2018 y 2017 se encuentran registrados dentro del epigrafe

“Resultado de operaciones financieras - Cartera de negociacion’
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (Nota 21).

Durante los ejercicios 2018 y 2017, se realizaron operaciones de
compraventa por cuenta propia en el mercado de renta fija. El
movimiento de dichas operaciones para los ejercicios 2018 y

The profit or loss on unrealised losses or gains on financial
investments as at 31 December 2018 and 2017 is reflected
under the heading “Gains and losses on financial assets and
liabilities (net) - Held for trading” in the consolidated profit
and loss account (Note 21).

During the years 2018 and 2017 the Group carried out pur-
chase transactions on its own account on the fixed-income
market. The movement in said transactions in the years 2018

2017 es el siguiente: and 2017 is as follows:
Euros
Saldo al Adiciones Disminuciones Saldo al
31.12.17 Increase Decrease 31.12.18
Balance Balance
31.12.17 31.12.18
Operaciones por cuenta propia en el mercado de renta fija - 4668453631,22 (4668453631,22) -
Transactions on its own account on the fixed-income market
- 4668453631,22 (4668 453 631,22) -
Saldo al Adiciones Disminuciones Saldo al
31.12.16 Increase Decrease 31.12.17
Balance Balance
31.12.16 31.12.17

Operaciones por cuenta propia en el mercado de renta fija
Transactions on its own account on the fixed-income market

- 26157789 254,00 (26157 789 254,00) -

- 26157 789 254,00 (26 157 789 254,00) -
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Dicha operativa de compraventa de renta fija ha reportado un
beneficio durante los ejercicios 2018 y 2017 por importe neto
de 3.280.491,78 euros y por importe de 5.221.431,53 euros, res-
pectivamente. Dicho beneficio neto se registra en el epigrafe
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada “Resultado

de operaciones financieras - Cartera de negociacion” (Nota 21).

El epigrafe del balance de situacion consolidado “Activos
financieros disponibles para la venta” al 31 de diciembre de
2018y 2017, incluye participaciones de varias sociedades del
Grupo en la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia
de Inversiones, S.A. en cumplimiento con los términos estable-
cidos en el Real Decreto 948/2001 al cual estan sujetos dichas
sociedades. El detalle al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el
siguiente:

Said fixed income purchase and sale transaction has
reported a profit during the years 2018 and 2017 for a net
amount of 3,280,491.78 euros and an amount of 5,221,431.53
euros, respectively. Said net profit is recorded under the
heading of the consolidated profit and loss account "Profit
from financial operations - Trading portfolio” (Note 21).

The heading of the consolidated balance sheet "Available-
for-sale financial assets" as of December 31,2018 and 2017,
includes investments of several Group companies in the
Sociedad Gestora of the General Investment Guarantee
Fund, S.A. in compliance with the terms established in Royal
Decree 948/2001 to which these companies are subject. The
detail as of December 31,2018 and 2017 is as follows:

Sociedad dependiente Numero de Porcentaje de Euros
Subsidiary company acciones nominativas participacion
Number of securities Shareholding
Percentage
Al 31 de diciembre 2018 / As at 31 December 2018
CIMD, S.V,, S.A. 5 0,43% 1 000,00
Intermoney Valores, S.V., S.A. 6 0,52% 1 200,00
2 200,00
Sociedad dependiente Numero de Porcentaje de Euros
acciones nominativas participacion
Al 31 de diciembre 2017 / As at 31 December 2017
CIMD, S.V,, S.A. 5 0,50% 1 000,00
Intermoney Valores, S.V., S.A. 6 0,60% 1 200,00
2 200,00
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7. CREDITO A INTERMEDIARIOS FINANCIEROS 7.LOANS AND ADVANCE TO FINANCIAL INTERMEDIARIES

El detalle del epigrafe “Crédito a intermediarios financieros” al ~ The amounts included under the heading “Loans and

31de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente: advance to financial intermediaries” as at 31 December 2018
and 2017 are as follows:
Euros
2018 2017
Bancos, cuentas corrientes en euros (Nota 5) 44 461 520,22 48 205 133,89
Banks-euro current accounts (Note 5)
Bancos, cuentas corrientes en moneda extranjera (Nota 5) 9939 470,87 5 338 094,86
Banks-foreign current accounts (Note 5)
Fianzas y depdsitos constituidos 5906 016,26 6 787 464,35
Guarantees and deposits constituted
Otros intermediarios financieros 5451 272,74 6 072 011,03
Other financial intermediaries
Otras operaciones pendientes de liquidar 2 227 247,90 417 473,92
Other fixed income securities pending settlement
Imposiciones a plazo fijo (Nota 5) 148 090,88 141 871,97
Fixed-term deposits in euros (Note 5)
Operaciones en renta fija por cuenta propia pendientes de liquidar (Nota 17) - 65 008 260,95
Fixed income securities pending settlement (Notel7)
68 133 618,87 131 970 310,97

El epigrafe “Bancos, cuentas corrientes en euros” incluye prin-  The heading "Banks, current accounts in euros” includes
cipalmente al 31 de diciembre de 2018 y 2017, saldos en Banco  mainly as of December 31, 2018 and 2017, balances in Banco

Santander, Credit Suisse y Kas Bank de libre disposicién por Santander, Credit Suisse and Kas Bank freely available
importe de 44.461.520,22 euros y por importe de 48.205133,89  in the amount of 44,461,520.22 euros and amounting to
euros, respectivamente (Nota 5). 48,205,133.89 euros, respectively (Note 5).

Durante el ejercicio 2018 dichas cuentas corrientes han sido re-  During fiscal year 2018, these current accounts were remu-
muneradas a un tipo de interés medio entre un -0,70%y 0,70%  nerated at an average interest rate between -0.70% and
(durante el ejercicio 2017 entre un -0,70% y 0,10%). 0.70% (during 2017, between -0.70% and 0.10%).

Elepigrafe “Bancos, cuentas corrientes en moneda extranjera”  The heading "Banks, current accounts in foreign currency”
incluye al 31 de diciembre de 2018 y 2017, saldos en entidades includes as of December 31,2018 and 2017, balances at freely

bancarias de libre disposicién por importe de 9.939.470,87 available banking entities amounting to 9,939,470.87 euros
euros y por importe de 5.338.094,86 euros, respectivamente and amounting to 5,338,094.86 euros, respectively (Notes 3.1
(Notas 3.ly 5). and 5).

Durante el ejercicio 2018 dichas cuentas corrientes han sido During fiscal year 2018, these current accounts were remu-
remuneradas a un tipo de interés medio entre un -0,70% y nerated at an average interest rate of between -0.70% and
0,70% (ejercicio 2017: entre un -0,70% y un 0,10%). 0.70% (2017: between -0.70% and 0.10%).

Los intereses devengados en los ejercicios 2018 y 2017, deriva-  Interest accrued in 2018 and 2017, derived from current

dos de las cuentas corrientes han ascendido a un importe de accounts, amounted to 17,434.01 euros and 37,440.02 euros,
17.434,01 euros y a un importe de 37.440,02 euros, respectiva-  respectively. These interests are registered under "Interest
mente. Dichos intereses se encuentran registrados dentrodel ~ and similar incomes” in the consolidated income statement

epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuentade  (Note 18).
pérdidas y ganancias consolidada (Nota 18).
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El detalle del epigrafe “Operaciones en renta fija por cuenta
propia pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2017 clasi-
ficados por importe y mercado de liquidacion, era el siguiente:

The detail of the heading "Fixed income transactions for own
account pending settlement" as of December 31, 2017, classi-
fied by amount and settlement market, is as follows:

Euros

CECA
CECA

CECA

CECA

IBERCLEAR

EUROCLEAR

35 411 044,53

158 861,51

65 008 260,95

Las operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de
2017 mencionadas anteriormente fueron liquidadas durante el
mes de enero de 2018.

El saldo del epigrafe “Fianzas y depdsitos constituidos” corres-
ponde, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, a garantias y fianzas
constituidas segun el siguiente detalle:

The operations pending to be settled at December 31, 2017
mentioned above were liquidated during the month of Janu-
ary 2018.

As at 31 December 2018 and 2017, the balance of “Guaranties
and deposits constituted” relates to guarantees and deposits
given based on the following detail:

Euros
2018 2017
Fianzas MEFF Energia / Guarantees MEFE for energy markets 3 162 000,00 2 962 000,00
206592096 239882534
. 57963942 47561629
Otras Fianzas Energia / Other guaraniees for the energy market o 98 44688 - 951 02272
5906 016,26 6 787 464,35

El epigrafe “Otros intermediarios financieros” recoge los
saldos pendientes de cobro resultantes de las operaciones
corrientes del Grupo con intermediarios financieros, princi-
palmente por la intermediacion y gestion de instrumentos
financieros.

El detalle del epigrafe “Otras operaciones pendientes de liqui-
dar” recoge los saldos pendientes al 31 de diciembre de 2018 y
2017, los cuales fueron liquidados durante el mes de enero de
2019y 2018, respectivamente.
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The heading "Other financial intermediaries” includes the
balances pending collection resulting from the Group's cur-
rent operations with financial intermediaries.

The detalil of the heading "Other operations pending settle-
ment" includes the outstanding balances as of December
31,2018 and 2017, which were settled during the month of
January 2019 and 2018.
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El detalle del epigrafe “Imposiciones a plazo fijo” al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

The detail of the heading "Fixed-term deposits” as of Decem-
ber 31,2018 and 2017 is as follows:

Euros
Entidad bancaria Fecha de Fecha de Imposiciones a
Financial Institution colocacion vencimiento plazo fijo
Deposits date Maturity date Fixed-term
deposits

Al 31 de diciembre de 2018 / As at 31 December 2018
Depésito a plazo fijo / Fixed-term deposits Emirates NDB Bank 14/11/2018 14/11/2019 67 808,00
Deposito a plazo fijo / Fixed-term deposits Banco Santander 30/03/2018 30/03/2019 47 911,00
Depésito a plazo fijo / Fixed-term deposits Emirates NDB Bank 29/01/2018 29/01/2019 21 521,55
137 240,55
Euros
Entidad bancaria Fecha de Fecha de Imposiciones a
Financial Institution colocacioén vencimiento plazo fijo
Deposits date Maturity date Fixed-term
deposits

Al 31 de diciembre de 2017 / As at 31 December 2017
Depésito a plazo fijo / Fixed-term deposits Emirates NDB Bank 14/11/2017 14/11/2018 64 120,30
Deposito a plazo fijo / Fixed-term deposits Banco Santander 30/03/2017 31/03/2018 46 412,50
Depésito a plazo fijo / Fixed-term deposits Emirates NDB Bank 29/01/2017 29/01/2018 20 351,11
130 883,91

Eltipo de interés de estas operaciones al 31 de diciembre de
2018 y 2017 varia entre un entre 0,01% y 1,3% y entre un 0,10%
y 0,95%, respectivamente.

Los intereses devengados en los ejercicios 2018 y 2017 deriva-
dos de las imposiciones a plazo fijo han ascendido a un impor-
te de 379,87 euros y 7193,52 euros, respectivamente, registran-
dose en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (Nota 18). Al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, dichos intereses se encuentran pen-
dientes de cobro asi como intereses devengados en ejercicios
anteriores, ascendiendo los intereses pendientes de cobro a un
importe de 10.850,33 euros y un importe de 10.988,06 euros,
respectivamente.

The interest rate of these operations as of December 31,2018
and 2017 varies between 0.01% and 1.30% and between
0.10% and 0.95%, respectively.

The interest accrued in 2018 and 2017 derived from the
fixed-term deposits amounted to 379.87 euros and 7,193.52
euros, respectively, and was recorded under the "Interest
and similar income” caption in the loss account and consoli-
dated earnings (Note 18). As of December 31,2018 and 2017,
an amount of 10,850.33 euros and an amount 0f 10,988.06
euros are pending collection for this concept, respectively.
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8. CREDITOS A PARTICULARES Y RESTO DE ACTIVOS

El detalle de los epigrafes “Créditos a particulares” del balance
de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es
el siguiente:

8. LOANS AND ADVANCES TO CUSTOMERS AND OTHER
ASSETS

The breakdown of the heading “Loans and advances to

customers” as at 31 December 2018 and 2017, classified by

concepts, is as follows:

Euros

2018 2017

Clientes / Customers

Fianzas para |

Depdsitos consti

Anticipos acreedores varios / Advances

12 930 214,92 12 712 105,25

423 364,11 294 527,24
isteazee 112 087,44
umoouss 37 354,76

 2s70079 125 709,79
o oams 144737

13 621 474,88 13283 231,85

El detalle del epigrafe “Clientes” al 31 de diciembre de 2018 y
2017 es el siguiente:

The breakdown of the heading “Customers” as at 31 Decem-
ber 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

12 810 984,02 12 880 518,41

589 286,12

Deterioro del valor de créditos por operaciones comerciales
Bad debt customers impairment

( 470 055,22) ( 506 271,71)

12 930 214,92 12 712 105,25

El epigrafe “Clientes por operaciones” recoge los saldos pen-
dientes de cobro resultantes de las operaciones corrientes del
Grupo.

El epigrafe “Clientes de dudoso cobro” recoge los saldos
dudosos de clientes. La variacién de la provision por insolven-
cias de los ejercicios 2018 y 2017 se encuentra registrada en el
epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)

- Inversiones crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.
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The heading “Customers transactions” includes the pending
payment balances of the current activities of the Group.

The heading "Doubtful receivables" record doubtful cus-
tomer balances. The variation in the provision for bad debts
in 2018 and 2017 is reflected in “Impairment losses (net) -
Loans and receivables” in the accompanying consolidated
profit and loss account.
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El movimiento del epigrafe “Deterioro del valor de créditos por
operaciones comerciales” durante los ejercicios 2018 y 2017, es

The movement of “Debt customer’s impairment” as at 31
December 2018 and 2017 is as follows:

el siguiente:
Euros
Saldo al Altas Bajas (+/-) Otros Saldo al 3
31.12.17 Increase Decrease (+/-) Other 1.12.18
lance at Balance at
31.12.17 31.12.18
Deterioro del valor de créditos por ( 506 271,71) ( 453 086,89) 265 634,46 223 668,92 ( 470 055,22)
operaciones comerciales
Bad debt customers impairment
( 506 271,71) ( 453 086,89) 265 634,46 223 668,92 ( 470 055,22)
Euros
Saldo al Altas Bajas (+/-) Otros Saldo al 3
31.12.16 Increase Decrease (+/-) Other 1.12.17
lance at Balance at
31.12.16 31.12.17
Deterioro del valor de créditos por ( 589 913,67) ( 354 851,75) 404 983,37 33510,34 ( 506 271,71)
operaciones comerciales
Bad debt customers impairment
( 589 913,67) ( 354 851,75) 404 983,37 33510,34 ( 506 271,71)

El epigrafe “Deudores diversos” recoge al 31 de diciembre de
2018y 2017 el importe a cobrar de particulares por la operativa

de las sociedades del Grupo.

El detalle de los epigrafes “Resto de activos” del balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el

The heading "Sundry debtors" includes at 31 December 2018

ness operations for the Group companies.

and 2017 accounts receivable with customers for the busi-

The breakdown of the heading “Other assets and current

assets” as at 31 December 2018 and 2017, classified by con-

siguiente: cepts, is as follows:

Euros

2018 2017

Gastos anticipados / Prepaid expenses 2 316 458,70 2 091 746,32
Deudores diversos | Sundry debiors 78295770 306 337,82
WILIHacienda PHinca del’J‘aora - IVA / Publiék‘Administr’é‘tion debtgr At 526 38;1,58 """ 120 53761
Mél"éditos a (éérto pIazc;Hc:on el pel;;onal / SH‘(;rt—term Io:s;ns to em'bk‘loyees ....... i15 33i,17 """ 8 08962
..“A'ﬁticipos a(;r‘eedores"\;arios / Su}l‘dry crediut'brs advan;és - H 1 42%,14 """ 36 23829

3742 559,25 2 562 949,66
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9. ACTIVO MATERIAL

El detalle del epigrafe “Activo material” del balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el

9. TANGIBLE ASSETS

The breakdown of the heading “Tangible assets” as at 31
December 2018 and 2017 is as follows:

siguiente:
Euros
2018 2017
Instalaciones técnicas 1133 168,36 1312 389,66
Mobiliario y enseres / Furniture and fitings - om293090 118 592,12
Equibcr)r bara trétéfﬁiento dé Vlé inforhééibn 77777 18% 04496 S 552 167,78
Equipos telefénicos / Telephone equipment 000136 158 237,62
Ian\V/ViIVirzado mrartrerrrial en crl,;rrsro 7777777777 3é 44340 7777777777 (757864,91
1701 678,98 2 148 252,09

Las variaciones experimentadas durante el ejercicio 2018 y

2017 por las partidas que componen el inmovilizado material y

su correspondiente amortizacion son las siguientes:

The changes in “Tangible assets” and its amortization in the

consolidated balance sheets during the years 2018 and 2017

were as follows:

Euros
311217 Altas Bajas Otros 311218

Coste
Instalaciones técnicas 1882 306,47 187 111,94 (1119941,59) ( 150 334,13) 1799 142,69
Equipo para tratamiento de la informacion 7 37247178 79244 7 53 11112 . (134 18659) 7( 166 97972,729)7 . 3 040 72468
Equipos telefonicos 262055818 4555933  ( 7150335) ( 77777.84) 251683632
Mobiliario y enseres 106665646 6739215 (34871516) 14297863 92831208
Inmovilizado material en curso 7 6 86491 . 7 44 54896 . ( 12 97047) - 58 44340
VVVVVVVVVVVVVVVV 8 825 178,46 437 723,50 (687 317,16) ( 252 125,63) 8 323 459,17

Instalaciones técnicas

Equipo para tratamiento de la informacion (2 696 624,66)

Equipos telefonicos

Mobiliario y enseres

INMOVILIZADO MATERIAL NETO

( 569916,81) ( 215 675,61) 119 618,09 - ( 665974,33)
(289819,53) 13276447 - ( 2853679,72)

(246232056  (5250712) 6817272 - (2446 744,96)
(94806434)  (48232,11) 34091527 . ( 655381,18)

( 6676 926,37)  ( 606 324,37) 661 470,55 - ( 6621780,19)
2148 252,09  ( 168 600,87) (25846,61) ( 25212563) 170167898
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Euros
311216 Altas Bajas Otros 311217
Increase Decrease Other
Coste / Cost
Instalacioﬁé;técnicas """" 1745 686,57 136 619,90 - - 1882 306,47

Technical installations

Equipo para tratamiento de la informacion 1032 378,32 34 396,44 ( 118,30) - 1 066 656,46
Data processing equipment

Equipos telefénicos 3177 026,36 90 076,39 ( 1869,10) (16 441,21) 3248 792,44
Telephone equipment

Mobiliario y enseres 2613 656,37 6 901,81 - - 2 620 558,18
Furniture and fittings

Inmovilizado material en curso 3293,29 27 193,98 ( 23622,36) - 6 864,91
Tangible assets in progress

8572 040,91 295 188,52 (25609,76)  ( 16441,21)  8825178,46

Amortizacion acumulada / Accumulated depreciation

Instalaciones técnicas ( 380978,08) ( 188938,73) - - ( 569916,81)
Technical installations

Equipo para tratamiento de la informacion ( 865 800,64) ( 82263,70) - ( 948 064,34)

Data processing equipment

Equipos telefénicos ( 2355194,18) ( 344 194,18) 2 763,70 - (2696 624,66)
Telephone equipment

Mobiliario y enseres ( 2426 143,90) ( 36 176,66) - - (2462 320,56)
Furniture and fittings

Inmoyilizado ma_terial en curso ( 6028 116,80) ( 651573,27) 2 763,70 - (6676926,37)
Tangible assets in progress

INMOVILIZADO MATERIAL NETO 2543 924,11 ( 356 384,75) ( 22 846,06) (16 441,21) 2 148 252,09

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Grupo tiene las siguien- As of December 31,2018 and 2017, the Group has the fol-

tes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con el lowing minimum lease payments, in accordance with the
actual contrato en vigor, sin tener en cuenta incrementos current contract in force, without taking into account future
futuros de IPC ni actualizaciones futuras de rentas pactadas increases in the CPIl (Consumer Price Index) or future up-
contractualmente: dates of contractually agreed revenues:
Euros
2018 2017
En un afio / In one year 1133 376,09 1 007 503,99
Entre 1 afio y 5 afios / Between 1 year and 5 years 3584 869,04 955 363,83
4718 245,13 1962 867,82
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10. ACTIVO INTANGIBLE

El detalle del epigrafe “Activo intangible” del balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

10. INTANGIBLE ASSETS

The breakdown of the heading “Intangible assets” as at 31
December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Fondo de comercio (Notas 1y 3.e) 7 197 540,48 9 356 802,62
IM Gestéo de Ativos, S.G.F.l., S.A. 7 197 546,48 . 7”9 3576757802,762
Otro Activo Intangible 7 2 725 3387,707 . ”3 4272”651,7575
Patentes, licencias, marcas y similares 2 343 756,60 . 7”2 8473”194,74747‘r
Aplicaciones informaticas 7 261 99797,786 . : 4671”724,767i
Activos intangibles en curso 119 SSé,él . 1177”732,757(7)
9 922 878,55 12 779 454,17

El movimiento del epigrafe “Activo intangible” para los ejerci-

cios 2018y 2017 es el siguiente:

and 2017 are as follows:

The movements under this heading during the years 2018

Euros
31.12.17 Altas Bajas Traspasos por 31.12.18
reclasificaciones

Coste
Patentes, licencias, marcas y similares 5870 000,00 - - - 5870 000,00
Aplicaciones informéticas 2526 197,64 66 204,37  ( 254 016,95) 2 338 385,06
Activos intangibles en curso 117 732,50 1855,71 - - 119 588,21
8513 930,14 68 060,08 ( 254 016,95) - 8 327 973,27

Amortizacion acumulada

Patentes, licencias, marcas y similares

Aplicaciones informaticas

( 3026 805,56)

( 2 064 473,03)

( 499 444,44)

( 225 707,05)

213 794,88

( 3526 250,00)

( 2 076 385,20)

7777777777777777 ( 5091 278,59) ( 725 151,49) 213 794,88 - (5602 635,20)

3422 651,55 ( 657 091,41) ( 40 222,07) - 2725 338,07

Fondo de comercio (Notas 1y 3.e) 9 356 802,62 (2 159 262,14) - - 7 197 540,48
Coste 17 988 611,04 - - - 17 988 611,04
Amortizacién /| (863180842) (2159 262,14) : - (10791 070,56)
ACTIVO INTANGIBLE NETO 12 779 454,17 ( 2 816 353,55) ( 40 222,07) - 9922 878,55
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Euros
31.12.16 Altas Bajas Traspasos por 31.12.17
Increase Decrease  reclasificaciones
Reclassifications
Coste / Cost
Patentes, licencias, marcas y similares 3370 000,00 2 500 000,00 - - 5870 000,00
Patents, licenses, trademarks and
other agreements
Aplicaciones informaticas 2 370978,76 155 218,88 - 2526 197,64
System applications
Activos intangibles en curs 58 157,50 98 900,00 ( 39 325,00) - 117 732,50
Intangible assets in progress
5799 136,26 2754 118,88 (39 325,00) - 8 513 930,14
Amortizaciéon acumulada / Accumulated depreciation
Patentes, licencias, marcas y similares (1872 222,22) ( 1154 583,34) - - ( 3026 805,56)
Patents, licenses, trademarks and
other agreements
Aplicaciones informaticas ( 1802 870,05) ( 263 007,57) 1 404,59 - (2064 473,03)
System applications
(3675092,27) ( 1417590,91) 1 404,59 - (5091 278,59)
2124 043,99 1336 527,97 ( 37920,41) - 3422 651,55
Fondo de comercio (Notas 1y 3.e) 11784 131,12 ( 2427 328,50) - - 9 356 802,62
Goodwill (Notes 1 and 3.e)
Coste / Cost 17 988 611,04 - - - 17 988 611,04
Amortizacién / Depreciation ( 6204 479,92) ( 2427 328,50) - - ( 8631808,42)
ACTIVO INTANGIBLE NETO 13908 175,11  ( 1090 800,53) ( 37920,41) - 12 779 454,17

NET INTANGIBLE ASSETS

Taly como se menciona en la Nota 1, en el ejercicio 2015 la
Sociedad Matriz del Grupo adquirié el 100% del capital social
de IM Gestéo de Ativos, S.G.F.I,S.A.

La Sociedad Matriz del Grupo llevé a cabo un anélisis de asig-
nacion del precio pagado entre los distintos activos adquiridos,
asi como pasivos asociados al negocio adquirido con el objeto
de determinar, por diferencia entre el precio pagado y el valor
razonable de los activos y pasivos identificados, el fondo de
comercio resultante de la transaccion.

As mentioned in Note 1,in 2015 the Entity acquired 100% of
the share capital of IM Gestao de Ativos, S.G.F.l., S.A.

The Group Holding Company carried out an analysis of the
assignment of the price paid to the assets acquired and the
liabilities associated with the business acquired in order to
determine, based on the difference between the price paid
and the fair value of the assets and liabilities identified, the
goodwill resulting on the transaction.
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El detalle del coste de adquisicion, los activos y pasivos identi-
ficables adquiridos y la determinacién del fondo de comercio
llevada a cabo en la fecha de toma de control es el siguiente
(miles de euros):

The breakdown of the acquisition cost, the identifiable as-
sets and liabilities acquired and the calculation of goodwill
carried out at the date on which control is acquired is as

follows (thousand euros):
Miles de euros

Coste de la combinacion (precio) / Cost of the combination (price) 22 666
Wl;“’;rimonio néggprevio a Ié‘Hc'i‘éterminaci“c';ﬁ“del precio';i;adquisici'c’;a """"""""""""""""""""""""" ( 5023)
Equity prior to the determination of the acquisition price
EXCESO DE PRECIO 17 643
Activos intangibles identificados en el contrato / Intangible assets identified in the contract 3370
..‘.‘I;;givos por i%;ﬁestos difé‘fiaﬁs identifi;;AAOS enla d;t;rminaciér;‘cki‘él‘ precio d(;.;;!quisicién """""""""""""""""" ( 842)
Deferred tax liabilities identified in determining the acquisition price
2528
Fondo de comercio inicial / Initial Goodwill 15115

Elimporte recuperable de una Unidad Generadora de Efectivo
(en adelante UGE) se determina en base a calculos del valor
en uso. Estos calculos usan proyecciones de flujos de efec-
tivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la
direccion que cubren el periodo total asociado a la duracion
del contrato de gestion (7 afios). Los flujos de efectivo se han
estimado mediante el método de descuento de flujos de caja
libre, proyectados para el periodo de 2016 - 2023 en base al
calculo de tasa de actualizacion o tasa de descuento (WACC),
incluyendo una estimacion de un flujo de caja a perpetuidad,
una vez expire el contrato y su posible ampliacion de 5 anos a
una tasa de crecimiento a perpetuidad apropiada en base al
crecimiento estimado a largo plazo del negocio.

En los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad Matriz ha llevado a
cabo un test para evaluar la existencia del potencial deterioro
del fondo de comercio surgido por la adquisicién de IM Gestao
de Ativos, S.G.F.l,, S.A. comparando el valor recuperable de la
UGE con su valor en libros.

Las hipoétesis clave utilizadas para el calculo del valor en uso

The recoverable amount of an Cash Generating Unit (here-
inafter CGU) is determined based on calculations of the
value in use. These calculations uses future cash flows pro-
jections based on management financial budgets that cover
the total period associated with the duration of the manage-
ment contract (7 years). Cash flows have been estimated us-
ing the free cash flow discounting method, projected for the
period 2016-2023 on a discount rate (WACC) basis, includ-
ing an estimate of a perpetuity cash flow, and its possible
extension of 5 years a growth rate an appropriate perpetuity
based on the estimated long-term growth of the business.

During 2018 and 2017, the Parent Company made an annual
assessment of goodwill of the acquisition of IM Gestao de
Ativos, S.G.F.T.I., S.A. comparing the recoverable value of the
CGU with their book value.

The key assumptions used to calculate the value in use are

son las siguientes: as follows:
2018 2017

Hipotesis clave / Key assumptions

Tasa de descuento / Discount rate 11,80% 11,10%
Coeficiente Beta/ etz coefficient 10 123
Primaderiesgo/ Fisk premin oz 7,.44%
Vida atil (en aios) / Useful life (years) s 6
CCrecimiento"g*/ Growin gt 0% 1,80%
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Tras la evaluacién anual de los fondos de comercio existen-
tes, no se ha observado que exista deterioro en los mismos
en funcion del valor neto de su amortizacion, de la evolucion
del negocio de las sociedades, de su nivel de resultados y del
grado de consecucion de sus planes de negocio.

Dentro del epigrafe “Patentes, licencias, marcas y similares”,
como parte del proceso de compra de la sociedad IM Gestao
de Ativos, S.G.F.I,S.A, el Grupo CIMD ha procedi a identifi-
car y valorar un activo intangible aflorado en la combinacion
de negocios. Dicho activo intangible se corresponde con una
parte del contrato de distribucion de los fondos gestiona-

dos por IM Gestao de Ativos, S.G.F.I., S.A. a través de la red
comercial en Portugal de BCP, basada en el mantenimiento
de un volumen minimo de activos bajo gestién durante los 3
primeros anos de vida del mencionado contrato (Nota 1).

Al31de diciembre de 2018 y 2017, el valor de los activos intan-
gibles identificables adquiridos registrados por la compra de

IM Gestao de Ativos, S.G.F.l, S.A. asciende a un importe de
3.370.000,00 euros con una vida Gtil de 3 anos. Al 31 de diciem-
bre de 2018 y 2017, se ha registrado en el epigrafe “Amortizacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada un gasto por
amortizacion por dicho concepto por importe de 374.444,44
euros y por importe de 1.123.333,33 euros, respectivamente.

La valoracién de este activo intangible se ha articulado
mediante el método de descuento de los flujos de caja que
generaria esta parte del contrato de distribucion.

Las principales hipotesis utilizadas para el calculo son las
siguientes: tasa de descuento (11,8%), tipo impositivo (25%) y
una ratio de eficiencia calculado como los gastos de explota-
cién sobre las comisiones netas de aproximadamente el 60% a
partir de 2016.

Adicionalmente, dentro de dicho epigrafe tal y como detalla
en la NotaT, con fecha 27 de abril de 2017 la Sociedad adquirié
la gestion de 8 fondos mobiliarios provenientes de la Socie-
dad Crédito Agricola Gest, S.G.F.I.M., S.A. Dicho desembolso
supone la generacion de un activo intangible de 2.500.000,00
euros. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se ha registrado en

el epigrafe “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias consolidada un gasto por amortizacion por dicho
concepto por importe de 125.000,00 euros y 31.250,00 euros,
respectivamente.

Following the annual assessment of goodwill, no impair-
ment has been observed on the basis of the companies'
business performance, profit levels and the degree of attain-
ment of their business plans.

Under the heading “Patents, licences, trademarks and similar”,
and as part of the purchase process of IM Gestao de Ativos,
S.G.F1,S.A, the CIMD Group identified and measured an
intangible asset which came to light on the business combina-
tion. This intangible asset relates to a part of the contract for
the distribution of the funds managed by Gestao de Ativos,
S.G.ElL, S.A for the CIMD Group through the commercial net-
work in Portugal of Banco Comercial Portugués S.A., based on
maintaining a minimum volume of assets under management
in the first three years of the term of that contract (Note 1).

As of December 31,2018 and 2017, the value of identifiable
intangible assets acquired recorded by the purchase of IM
Gestao de Ativos, S.G.F.I, S.A. amounts to an amount of
3,370,000.00 euros with a useful life of 3 years. As of De-
cember 31,2018 and 2017, an amortization expense has been
recorded under the heading "Amortization" of the consoli-
dated profit and loss account for an amount of 374,444.44
euros and an amount of 1123,333.33 euros, respectively.

The valuation of this intangible asset has been articulated
through the discount method of the cash flows that this part
of the distribution contract would generate.

The main assumptions used for the calculation are the fol-
lowing: discount rate (11.8%), tax rate (25%) and an efficiency
ratio calculated as operating expenses on net fees of ap-
proximately 60% from 2016.

In addition to this caption and as detailed in Note 1, on April
27,2017, the Company acquired the management of 8 trans-
ferable funds from the Crédito Agricola Gest, S.G.F.1.M., S.A.
This disbursement involves the generation of an intangible
asset 0f 2,500,000.00 euros. As of December 31,2018 and
2017, an amortization expense for this concept has been
recorded in the "Amortization" caption of the consolidated
profit and loss account for an amount 0f 125,000.00 euros
and 31,250.00 euros, respectively.
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11. DEUDAS CON INTERMEDIARIOS FINANCIEROS Y
DEUDAS CON PARTICULARES

El detalle del epigrafe “Deudas con intermediarios financieros”
del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de
2018 y 2017 es el siguiente:

1. FINANCIAL INTERMEDIARIES DEBTS AND
CUSTOMERS DEBTS

The breakdown of the heading “Fixed income transactions
for own account pending settlement” as at 31 December
2018 and 2017 is as follows:

Euros
2018 2017
Depésitos recibidos a corto plazo / Short term deposits 4 377 010,08 173 814,28
Préstamos con enfidades de rédito | Loans wif credi nstiions  3as281711 4816 139,99
owos/omer 73440873 262 935,10
Otros |nter’r"'r‘1’<‘=:d|ar|osu1;;I"anaerosw/ubther fl%éé(:lal mtéﬁr‘%edlarleg """"""""""" o 13672270 163 061,93
Otras opef;é;bnes p;rklﬁc‘ilentes c'i‘;I‘lqwdaru/mE)ther flxéé"l‘ncome“;é‘curltles Eékﬁdmg sé&@ment - 1828,26 3934,45
.'Otras deuc'i;; con eﬁﬁ&édes deu;:}édlto / Othel Ioansm\‘/'\‘/'l‘th cred'l‘g'l‘astltutloﬁ; """""" - 1 750 000,00
.'Operauoné;renta fj;;;endlent'é‘;de Ilqu;é;f por cuékﬁ‘t“a propl;':‘lm(“l‘\lota 17j """""""" I 65 007 713,76
Fixed income securities pending settlement (Note 17)
8702 786,88 72 177 599,51

El detalle del epigrafe “Depésitos recibidos a corto plazo” reco-
ge depositos recibidos de intermediarios financieros para rea-
lizar operaciones de futuros y de valores durante los ejercicios
2018y 2017 por importe de 4.377.010,08 euros y por importe de
173.814,28 euros, respectivamente.

AL 31 de diciembre de 2018 y 2017, el detalle del epigrafe “Prés-
tamos con entidades de crédito” es el siguiente:

The detail of the heading “Deposits received in the short
term” includes deposits received from financial intermediar-
ies to carry out futures and securities transactions during
2018 and 2017 for an amount of 4,377,010.08 euros and an
amount of 173,814.28 respectively.

As of December 31,2018 and 2017, the detail of the heading
"Loans with credit institutions” is as follows:

Euros

2018 2017

Banco Santander, S.A. 3452817,11 4 805 601,99
Kas Bank NV B 10 53800
3452 817,11 4816 139,99
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Con fecha 14 de mayo de 2015, se firmé un préstamo entre
Banco Popular, S.A. ahora Banco Santander, S.A. (entidad
prestamista) y CIMD, S.A. (entidad prestataria) por importe
de 8.000.000,00 euros. Las condiciones esenciales de dicho
préstamo son las siguientes:

- Duracién: seis (6) anos.

- Operacion a tipo mixto, los tipos de intereses son:

En amortizacion hasta el 14 de mayo de 2016 de un
1,88%,

Resto del periodo del préstamo: al tipo de referencia
vigente el sequndo dia habil anterior a la fecha de revi-
sion mas un diferencial de un 1,7%.

- Comisiones de apertura del 0,15%, sin comisiones de reem-
bolso anticipado.

- Los gastos de reclamacion de posiciones deudoras vencidas
hasta 35 euros.

- TAE Variable del 2,018%
- Interés de demora de aplicacion: diez por ciento (10,0%)

- Ladevolucién del principal e intereses del préstamo se
hara mediante el pago de 12 cuotas semestrales, siendo
el importe de cada una de ellas, hasta que se produzca la
primera revision del tipo de interés, de 708.098,54 euros,
comprensivas de capital mas intereses y con vencimiento
consecutivo de la citada periodicidad desde el dia14 de
noviembre de 2015 hasta el dia 14 de mayo de 2021.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el saldo pendiente de
pago del mencionado préstamo asciende a un importe de
3.436.389,40 euros y 4.769.576,51 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad Matriz del
Grupo amortizé principal por un importe de 1.333.187,11 euros y
1.311.041,34 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los préstamos con entida-
des de crédito han devengado intereses que se encuentran
registrados en el epigrafe “Intereses y Cargas asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por importe

On14 May 2015 a loan was entered into between Banco
Popular Espanol, S.A. (the lender) and CIMD, S.A. (the bor-
rower) amounting to 8,000,000.00 euros. The main condi-
tions of this loan are as follows:

Term: six (6) years.

Mixed rate - interest rates are:

Repayment until 14 May 2016 of 1.88%.

Remaining loan term: at the reference rate in effect on
the second business day prior to the date of review plus
a differential of 1.7%.

Origination fee of 0.15% with no commission for early
repayment.

Expenses relating to claims of overdue debtor positions up
to 35 euro

Variable APR of 2.018%
Late-payment interest: 10.00%

The principal and interest on the loan will be repaid in 12
six- monthly instalments, the amount of which until the first
interest rate review , will be 708,098.54 euro, made up of
capital plus interest and with consecutive maturities with
the frequency indicated from 14 November 2015 to 14 May
2021.

As at 31 December 2018 and 2017 the balance payable of
the indicated loan amounts to 3,436,389.40 euros and
4,769,576.51 euros, respectively.

During fiscal years 2018 and 2017, the Parent Company of
the Group amortized principal amounting to 1,333,187.11
euros and 1,311,041.34 euros, respectively.

During the 2018 and 2017 financial years, loans with credit
institutions have accrued interest that are recorded under
"Interest and similar charges" in the consolidated profit and
loss account in the amount of 77,660.69 euros and 96,313.49
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de 77.660,69 euros y 96.313,49 euros, respectivamente (Nota
18), quedando pendientes de pago al 31 de diciembre de
2018 y 2017 un importe de 11.067,53 euros y 36.025,48 euros,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2017 se encontraba registrado en el
epigrafe “Otras deudas con entidades de crédito” un importe
de 1.750.000,00 euros de euros correspondientes al saldo
pendiente pago con Banco Comercial Portugués por el ajuste
del precio de compra pactado en relacion IM Gestao de Ativos,
S.G.F1,S.A. (NotaT), dicho pago se hizo efectivo el 17 de mayo
de 2018 no registrandose importe alguno por este concepto al
31de diciembre de 2018.

AL 31 de diciembre de 2018 y 2017, el epigrafe “Otros” incluye,
principalmente, partidas pendientes de aplicacion a dicha
fecha.

AL 31 de diciembre de 2018 y 2017, el epigrafe “Otros interme-
diarios financieros” incluye acreedores varios por un importe
de136.722,70 euros y 163.061,93 euros, respectivamente.

El detalle de “Operaciones en renta fija por cuenta propia
pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2017 clasificados
por importe y mercados de liquidacion es el siguiente:

euros, respectively (Note 18), remaining outstanding as of
December 31,2018 and 2017, an amount of 11,067.53 euros
and 36,025.48 euros, respectively.

As of December 31,2017, an amount of 1,750,000.00 euros,
corresponding to the outstanding balance paid to Banco
Comercial Portugués was recorded under “Other liabilities
with credit institutions” due to the adjustment of the agreed
purchase price. IM Gestao de Ativos, SGFI, SA (Note 1), this
payment became effective on May 17,2018 and no amount
was recorded for this concept as of December 31,2018.

As of December 31,2018 and 2017, the "Others" caption
includes, mainly, items pending application as of that date.

As of December 31,2018 and 2017, the heading "Other finan-
cial intermediaries” includes various creditors for an amount
0f136,722.70 euros and 163,061.93 euros, respectively.

The detail of “Fixed income transactions for own account
pending settlement” as of December 31, 2017 classified by
amount and settlement market is as follows:

Euros

IBERCLEAR 800 928,41

. EUROCLEAR 0000000000000 OSSO . 86151
. CECA 0000000000000 0000000000000 e 22333
. CECA 0000000000000 000000000000 oo 61678
. CECA 0000000000000 000000000000 1o aes 28767
. CECA 0000000000000 0000000000000 oo 79606

65 007 713,76

Las operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de
2017 mencionadas anteriormente fueron liquidadas durante el
mes de enero de 2018.
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El detalle del epigrafe “Deudas con particulares” del balance
de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es
el siguiente:

The detail of the "Customers debts" caption in the consoli-
dated balance sheet as of December 31, 2018 and 2017 is as
follows:

Euros
2018 2017
Depésitos recibidos a corto plazo / Short-term deposits received 9105 072,81 4 954 382,04
Otros pasivos con éé;ficulares / Othé‘rml‘iabilities with cHu;{omers 316 631,8'5 """"""""""""" 564 416,35
Flanzas recibidas para operar en mé;(‘:“ados energétic’c‘);‘ Bé 000,5"(') """"""""""""" 32 00050
Guarantees received to operate in energy markets
9453 705,16 5550 798,89

El detalle del epigrafe “Depésitos recibidos a corto plazo” reco-
ge depositos recibidos de clientes para realizar operaciones

de futuros y de valores durante los ejercicios 2018 y 2017 por
importe de 9.105.072,81 euros y por importe de 4.954.382,04
euros, respectivamente.

AL 31 de diciembre de 2018 y 2017, la rdbrica “Otros pasivos con
particulares” incluye, principalmente, importes pendientes de
pago a acreedores varios por las distintas actividades del Grupo.

12. RESTO DE PASIVOS

El saldo registrado en los epigrafes “Resto de pasivos” del
balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2018 y
2017 esta formado por los siguientes importes:

The detail of the heading "Deposits received in the short
term" includes deposits received from customers to carry
out futures and securities transactions during 2018 and
2017 for an amount of 9,105,072.81 euros and an amount of
4,954,382.04 euros, respectively.

As of December 31,2018 and 2017, the heading "Other liabilities
with customers" includes, mainly, amounts pending payment
to various creditors for the different activities of the Group.

12. OTHER LIABILITIES

The breakdown of the heading “Other liabilities” as at 31
December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Acreedores, facturas pendientes de recibir / Creditors, invoices pending to be received

24 369 595,09 29721 239,16

Remuneraciones pendientes de pago / Acé}ued persc‘)'ﬁnel costs 8709 177,96 14 308 251,02

Acreedores}iiversos '/”‘Sundry créditors 800221062 5505 642,"4“1”
 Seguridad Social / Social Security 137248035 50410367
* Hacienda Publica, acreedora / Pblic Administration credior 132181376 2246 754,07
W‘Ih‘gresos an&cipados }"Deferred 'i‘r'1‘come 251 452,36 194 75169

44 116 730,14 52 480 742,02

En el epigrafe “Acreedores, facturas pendientes de recibir” al
31 de diciembre de 2018 y 2017 se recogen principalmente las
previsiones de compra de energia a los parques edlicos por
importe de 22.335.932,52 euros y por importe de 26.715.154,17
euros, respectivamente, y las propias de la operativa de cada
una de las sociedades del Grupo.

The heading “Creditors, invoices pending to be received”
as at 31 December 2018 and 2017, registered mainly the
estimates of energy bought to wind parks, amounting to
22,335,932.52 euros and amounting to 26,715,154.17 euros,
respectively, and the purchases of the Group’s Entities.
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El epigrafe “Remuneraciones pendientes de pago” recoge al
31 de diciembre de 2018 y 2017 las gratificaciones pendientes
de pago a los empleados, calculadas como un porcentaje del
resultado consolidado del ejercicio.

El epigrafe “Acreedores diversos” incluye al 31 de diciembre

de 2018 y 2017 saldos pendientes de pago a proveedores por
importe de 8.092.210,62 euros y por importe de 5.505.642,41
euros, respectivamente.

El detalle del epigrafe “Hacienda Publica acreedora” al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

The "Remunerations pending payment” caption includes
as of December 31,2018 and 2017 the bonuses pending
payment to employees, calculated as a percentage of the
consolidated result for the year.

The heading "Sundry creditors" includes as of December
31,2018 and 2017 balances pending payment to suppli-
ers amounting to 8,092,210.62 euros and amounting to
5,505,642.41 euros, respectively.

The detail by amount of “Public Administration creditor” as
at 31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

IRPF / Income Tax 849 204,14 863 280,61
""" WASVAT  am00527 128645279
""" Otros impuestos / Other taves | 15160435 9702067

1321 813,76 2 246 754,07

13. PROVISIONES

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el saldo registrado en el
epigrafe “Provisiones” del balance de situacion consolida-
do incluye un importe de 500.287,97 euros y un importe de
431.391,01 euros, respectivamente, con el objeto de cubrir
riesgos operativos existentes en el Grupo.
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13. PROVISIONS

As at 31 December 2018 and 2017, the balance recorded
under “Provisions” includes amounting to 500,287.97 euros
and amounting to 431,391.01 euros, respectively to cover the
Group's operating risks.
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14. FONDOS PROPIOS

El detalle de los fondos propios al 31 de diciembre de 2018 'y
2017 y el movimiento experimentado por los mismos se mues-
tra a continuacion:

14. EQUITY

The amounts and movements in equity during the years
ended 31 December 2018 and 2017 are as follows:

Euros
31.12.17 Otros Resultado 31.12.18

movimientos del ejercicio
Capital suscrito 2018 656,83 - - 2018656,83
Prima de emisién de acciones / Share Premium 7 375575 84489 - . 355584489
Acciones propias / Treasury shares 7 ( 46 87070,700)7 . ( 24 37070,700)7 . . ( 7110000)
5527 701,72 (124 300,00) - 550340172
Reserva legal 465 414,40 - - 465 414,40
Reservas voluntarias / Volntary reserves 72078(7)6 47729 ( 1 117 57278,748)7 . . 1968294881
Reservas sociedades consolidadas / Consolidaied reserves 71872672 01371 o 27338 25767 . . 2054027138
Reservas para acciones propias / Reserves for treasury shares o 46 80000 o 24 30000 . 777777 7110000
39 514 705,40 1245 029,19 - 40759 734,59
Ajustes por valoracion (87 300,20) 1017 656,86 - 930 356,66
Resultado del ejercicio/ Profit of the year 935871200 (9358712,00) 295959632 2 959 596,32
54313819,01 (7120 326,04) 2959596,32 50 153 089,29
Euros
31.12.16 Otros Resultado 31.12.17

movimientos del ejercicio
Capital suscrito 2018 656,83 - - 2018656,83
Prima de emisién de acciones / Share Premium 7 375575 84489 - . 355584489
Acciones propias / Treasury shares 7 ( 46 87070,700)7 . - . ( 4680000)
5527 701,72 - - 5527 701,72
Reserva legal 465 414,40 - - 465 414,40
Reservas voluntarias / Voluntary reserves 72073573 33756 447 13973 . . 2080047729
Reservas sociedades consolidadas / Consolidated reserves 71872(7)76 02258 . 7( 4 07078,787)7 . . 1820201371
Reservas para acciones propias / Reserves for treasury shares o 46 80000 - 777777 4680000
39071 574,54 443 130,86 - 39514 705,40
Ajustes por valoracion 1692 280,20 (1 779580,40) - (87 300,20)
Resultado del ejercicio/ Profit of the year 741164811 (741164811)  9358712,00 O 358 712,00
53703 204,57 (8 748 097,65) 9358 712,09 54 313819,01
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Al 31 de diciembre de 2018y 2017, el capital social de CIMD, S.A.
esta dividido en un total de 335.883 acciones, de 6,01 euros de
valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas,
de las cuales 263.759 acciones son de la Clase Ay 72124 accio-
nes son de la Clase B (estas ultimas pertenecen exclusivamente
a ICAP Holdings Limited al 31 de diciembre de 2018 y 2017).

Con fecha 25 de abril de 2018, la Junta General de Accionis-
tas aprobé un dividendo extraordinario con cargo a reservas
voluntarias por un importe total de 1.093.228,53 euros. Dicho
pago se hizo efectivo el 27 de abril de 2018.

Todas las acciones tienen el mismo valor nominal (6,01 euros por
accién)y el mismo derecho a voto, diferenciandose en el derecho
econdmico exclusivamente. Las acciones Clase B tienen derechos
econémicos superiores en un 36,85% a las acciones Clase A.

El detalle de accionistas que poseen una participacion superior
al 5% al 31 de diciembre de 2018 es el siguiente:

As of December 31,2018 and 2017, the share capital of CIMD,
S.A.is divided into a total of 335,883 shares, of 6.01 euros of
par value each, fully subscribed and paid, of which 263,759
shares are Class A and 72,124 shares are Class B shares (the
latter belong exclusively to ICAP) Holdings Limited as of
December 31,2018 and 2017).

On April 25, 2018 the General Shareholders Meeting ap-
proved a Interim dividend to Voluntary Reserves with a total
amount of 1,093,228.53 euros. The payment of this intern
dividend was distributed on April 27,2018.

All shares are the same nominal value (6.01 euros per share)
and the same vote right, differing on the economic rights
exclusively. Shares Class B has superior economic rights in
36.85% of Shares Class A.

The detail of shareholders with interests of 5% or more as at
31 December 2018 is the following:

2018

Titular
Shareholder

N° acciones
Number of shares

Porcentaje de participacion
Percentage of share

72124 21,4730%

32912

32744

30 996

29 040

19 586

19 497

19 361

18 311

18 127

18 127

Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el Articulo
274 de la Ley de Sociedades de Capital, que establece que, en
todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se
destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas
disponibles para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.
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Legal reserve

The legal reserve has been registered in accordance to the
Article 274 of the Law on Capital Companies, which estab-
lishes that, in any case, an equal number to the 10% of the
benefit of the exercise will be destined to this one, until it
reaches, at least, the 20% of the share capital. This reserve
cannot be distributed and, if it is used to compensate losses,
in case other sufficient reserves available for such aim do
not exist, it must be answer with future benefits.
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Acciones propias

Durante el ejercicio 2018 el movimiento de las acciones propias

es el siguiente:

Treasury shares

During the year 2018, the treasury shares movement was:

Acciones transmitidas
Shares transferred

Fecha
Date

Compra/en
autocartera
Purchase / in
treasury stock

Venta
Sales

Amortizacion
acciones propias
Amortization
own shares

Precio (euros)
Price (euros)

Importe (euros)
Amount (euros)

Saldo inicial / Initial balance

Octubre — 2018 / October — 2018 180

180

180

Con fecha 31 de octubre de 2018, la Sociedad Matriz del Grupo
adquirio un total de 180 acciones propias de la Clase A a un
precio de venta de 135,00 euros por accion.

El detalle de las acciones propias en autocartera al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

On 31 October, 2018 the Parent Company acquired a total
amount of 180 Class A treasury shares; the sell price was
135.0 euros per share.

The detail of the treasury shares held by the Parent Com-
pany at 31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

Fecha de compra N° de acciones Precio por accion Importe

Date Shares transferred Price Amount

Octubre 2015 / October 2015 360 130,00 46 800,00
oc 180 135,00 24 30000

Durante el ejercicio 2017 no se han producido movimientos de
las acciones propias que la Sociedad Matriz del Grupo tiene en
autocartera.

El movimiento de la cuenta de “Reservas para acciones pro-
pias” durante los ejercicios 2018 y 2017 ha sido el siguiente:

During the year 2017 there were no movements of the trea-
sury shares held by the Parent Company.

The movement in the “Reserves for treasury shares” account
during the periods ended 31 December 2018 and 2017 has
been as follows:

Euros
31.12.17 Aumentos Disminuciones 31.12.18
Increases Decreases
Reserva para acciones propias 46 800,00 24 300,00 - 71 100,00
Reserve for treasury shares
46 800,00 24 300,00 - 71 100,00
Euros
31.12.16 Aumentos Disminuciones 31.12.17
Increases Decreases
Reserva para acciones propias 46 800,00 - - 46 800,00
Reserve for treasury shares
46 800,00 - - 46 800,00
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Intereses minoritarios

El desglose del epigrafe “Intereses minoritarios” del balance
de situacion consolidado se detalla a continuacion:

Minority Interests

The breakdown of this heading as at 31 December 2018 and
2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Capital social / Capital 511 500,00 511 500,00
Reservas/Reserves 79428385 51706020
 Resultado del efercicio / Profi / loss for the year 121052 27722365

1439 994,37 1305 783,85

El capital social de socios externos al 31 de diciembre de 2018
y 2017 esta representado por la participacién del 30,001% del
capital social de la filial Intermoney Titulizacién, S.G.FT, S.A,

Beneficio por accion
i. Beneficio basico por accién

Los beneficios basicos por accién se calculan dividiendo el
Resultado neto atribuido al Grupo entre el ndmero medio
ponderado de acciones ordinarias en circulaciéon durante el
ejercicio, excluidas, en su caso, las acciones propias adquiridas
por el Grupo. El calculo del beneficio basico por accion del
Grupo el siguiente:

As at 31 December 2018 and 2017, external shareholders
capital consists the 30.001% of the shareholding of the
subsidiary Intermoney Titulizacién, S.G.F.T, S.A.

Earning per share
i. Basic earnings per share

Basic earnings per share are calculated by dividing the

net profit attributed to the Group by the weighted average
number of shares of common stock during the year, exclud-
ing, where appropriate, the treasury shares acquired by the
Group. The calculation of the basic earnings per share of the
Group is as follows:

Euros
2018 2017
Resultado neto atribuido al Grupo 2 959 596,32 9635 935,74
Net profit attributed to the Group
Numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 335 507 335523
Average outstanding number of ordinary shares
BENEFICIO BASICO POR ACCION / BASIC EARNING PER SHARE 8.82 2872

Al 31 de diciembre de 2018 el beneficio por accion de las Accio-
nes Clase A es igual a 8,17 euros (26,60 euros por accion al 31
de diciembre de 2017).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2018 el beneficio por accion

de las Acciones Clase B es igual a 11,17 euros (36,40 euros por
accion al 31 de diciembre de 2017).
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As at 31 December 2018, the profit per share of the Class A
shares is equal to 8.17 euros each (26.60 euros each as at 31
December 2017).

Likewise, as at 31 December 2018, the profit per share of the
Class B shares is equal to 11.17 euros each (36.40 euros each
as at 31 December 2017).
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ii. Beneficio diluido por accion

Para proceder al calculo del beneficio diluido por accion, tanto
elimporte del resultado atribuible a los accionistas ordinarios,
como el promedio ponderado de las acciones en circulacion, neto
de las acciones propias, deben ser ajustados, en su caso, por to-
dos los efectos dilusivos inherentes a las acciones ordinarias po-
tenciales: opciones sobre acciones para los empleados con plazo
fijos determinados, acciones revocables y deuda subordinada.

De esta manera, el beneficio diluido por accion se ha determi-

. Diluted earnings per share

In calculating diluted earnings per share, the amount of
profit attributable to ordinary shareholders and the weight-
ed average number of shares outstanding, net of treasury
shares, are adjusted to take into account all the dilutive
effects inherent to potential ordinary shares: stock options
for the employees with fixed terms, non-vested shares and
subordinated debt.

Accordingly, diluted earnings per share were determined as

nado de la siguiente forma: follows:
Euros
2018 2017
Resultado neto atribuido al Grupo 2 959 596,32 9 635 935,74
WNEUPPOfit AIIDULEA 10 the GIOUD ettt ettt ettt
Numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién 335 507 335523
.Average outstanding number of OTdINATY SNATES ettt et
Ajustes para: emisiones para opciones sobre acciones - -
WDIUIVE ETIECT OF ODUONS | ottt st
Numero medio ponderado de acciones ordinarias a efectos del beneficio diluido por accion 335 507 335523
Average outstanding number of ordinary shares for diluted earnings per share purposes
BENEFICIO DILUIDO POR ACCION / DILUTED EARNING PER SHARE 8,82 28,72

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los beneficios diluidos por
accion son iguales a los beneficios basicos por accion al no
existir emisiones de acciones revocables o deuda subordinada.

Reservas en sociedades consolidadas

El desglose de estas “Reservas en sociedades consolidadas” al
31de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

As at 31 December 2018 and 2017, the basic earnings per share
of the Group coincides exactly with diluted earnings per share,
since there are no non-vested shares or subordinated debt.

Consolidated reserves

The breakdown of this heading as at 31 December 2018 and
2017 is as follow:

Euros

Sociedad / Subsidiary company

2018 2017

CIMD S.A. (Sociedad Matriz)

19 645 092,16 19 292 183,51

9 029 057,14

8 300 914,03
o 1 8553 346,0é """"""""""""" 1206 490,86
o 164830774 2625 849,45
- 1 266 487,7; """"""""""""" 1769 982,80
o 28756521 ( 4973589,38)

IM Gestao de Ativos, S.G.F.l., S.A.

( 8563 007,28)

( 5373 396,10)

20540 271,38

18 202 013,71
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Recursos propios minimos

Con fecha 23 de junio de 2014, la CNMV emiti6 la Circular
2/2014 sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en
materia de solvencia para las empresas de servicios de inver-
siony sus grupos consolidables, de acuerdo con el Reglamento
(UE) 575/2013, del Parlamento Europeo sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, derogando la anterior normativa aplicable.

El Reglamento (UE) 575/2013 incorpora la informacién
prudencial reservada que periddicamente deben enviar a la
CNMYV las Empresas de Servicios de Inversion. Tal informacion
es homogénea con la que se exige en el marco del mercado
nico dado que responde a un proceso de convergencia entre
los diferentes paises de la Union Europea.

Ademas del ya exigido cumplimiento de los requerimientos

de solvencia a nivel individual aplicable a las sociedades
dependientes CIMD, S.V,, S.A, Intermoney Valores, S.V, S.A,
Intermoney Gestion, S.G.1.1.C,, S.A,, Intermoney Titulizacion,
S.G.FT,S.A, IM Gestdo de Ativos, S.G.F.1,S.A,y CIMD
(Dubai) Ltd., las nuevas normas incorporan el cumplimiento de
los requerimientos a nivel consolidado.

AL 31 de diciembre de 2018, la ratio de solvencia del Grupo es
un 20,24% (18,20% al 31 de diciembre de 2017), lo que supone
un superavit de 22.548 miles de euros de recursos propios
frente a lo exigido (18.650 miles de euros al 31 de diciembre
de 2017). Estas ratios se cubren integramente con recursos
propios pertenecientes a la categoria de “capital de nivel1
ordinario”.

A nivel individual, al 31 de diciembre de 2018, la ratio de sol-
vencia de Intermoney Valores, S.V,, S.A. es un 44,99% (45,99%
al 31 de diciembre de 2017), lo que supone un superavit de
15190 miles de euros de recursos propios frente a lo exigido
(16.949 miles de euros al 31 de diciembre de 2017). Para CIMD,
S.V, S.A. al 31 de diciembre de 2018, la ratio de solvencia es un
13,69% (14,18% al 31 de diciembre de 2017), lo que supone un
superavit de 3.128 miles de euros de recursos propios frente a
lo exigido (3.255 miles de euros al 31 de diciembre de 2017).

Estas ratios se cubren integramente con recursos propios per-
tenecientes a la categoria de “capital de nivel 1 ordinario”.
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Solvency requirements

On 23 June 2014, the CNMV issued Circular 2/2014 which
provides investment firms and their consolidated groups
solvency regulation options in accordance with Requlation
(EU) No 575/2013 of the European Parliament regulating
prudential requirements for credit institutions and invest-
ment firms and repealing the previous applicable legislation.

Regulation (EU) No 575/2013 includes reserved prudential
information, which investment firms should send ad hoc
to the CNMV. This information is the same information
required under the framework of the single market since

it is the result of the process of convergence between the
member states of the European Union.

Besides the already required compliance with solvency
requirements at individual level applicable to the depen-
dent entities CIMD, S.V,, S.A., Intermoney Valores, S.V,, S.A,,
Intermoney Gestion, S.G.1.1.C,, S.A., Intermoney Titulizacion,
S.G.ET,S.A., IM Gestao de Ativos, S.G.F.I,S.A. and CIMD
(Dubai) Limited, the new rules incorporate compliance with
the requirements at consolidated level.

As of December 31,2018, the solvency ratio of the Group is
20.24% (18.20% as of December 31,2017), which implies a
surplus of 22,548 thousand euros of own resources com-
pared to the required (18,650 thousand euros as of Decem-
ber 31,2017). These ratios are entirely covered with own
resources belonging to the "ordinary level 1 capital” category.

At the individual level, as of December 31,2018, the solvency
ratio of Intermoney Valores, S.V,, S.A. is 44.99% (45.99% as
of December 31,2017), which represents a surplus of 15,190
thousand euros of own resources compared to the required
amount (16,949 thousand euros as of December 31, 2017).
For CIMD, SV, SA, as of December 31,2018, the solvency ra-
tio is 13.69% (14.18% as of December 31,2017), which implies
a surplus of 3]128 thousand euros of own resources against
the demand (3,255 thousand euros as of December 31, 2017).

These ratios are fully covered with own resources belonging
to the "ordinary level 1 capital’ category for both companies.
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Ajustes por Valoracién

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad Matriz del Grupo
incluye en el epigrafe “Ajustes por Valoracion - Diferencias de
cambio” un importe positivo de 930.356,66 euros y un importe
negativo de 87.300,20 euros, respectivamente, por las diferen-
cias de cambio originadas en el proceso de consolidacion de los
estados financieros de CIMD (Dubai), Ltd. (Nota 3.1).

15. PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion de los resultados de CIMD, S.A,,
obtenidos en el ejercicio 2018 que el Consejo de Administra-
cién propone para su aprobacion a la Junta General de Accio-
nistas y la propuesta del ejercicio 2017 aprobada por la Junta
General de Accionistas se detalla a continuacion:

Valuation adjustments

As of December 31,2018 and 2017, the Parent Company of
the Group includes under the heading "Valuation Ad-
justments - Exchange Differences" a positive amount of
930,356.66 euros and a negative amount of 87,300.20 euros,
respectively, for exchange differences arising from the
consolidation process of the financial statements of CIMD
(Dubai), Ltd. (Note 3.1).

15. PROPOSED DISTRIBUTION OF RESULTS

The distribution of the results of CIMD, S.A. for year ended
as at 31 December 2018, which is subject to approval of the
General Shareholders Meeting, and the distribution of the
result for year ended as at 31 December 2017, which was ap-
proved by the General Shareholders Meeting, are as follows:

Euros
2018 2017
Base de reparto / Sharing basis
Beneficios del ejercicio / Profit of the year 4 615 893,00 6 406 771,47
Distribucion / Distribution
Areservas voluntarias / \Voluntary reserves 2 415 893,00
. xaividendos / Divid;nds 2 206 000,06 ........... 6 406 77147
4 615 893,00 6 406 771,47

16. SITUACION FISCAL

La Sociedad Matriz del Grupo tributa por el régimen de
tributacion consolidada junto con sus filiales CIMD, S.V,, S.A,,
Intermoney, S.A., Intermoney Valores, S.V,, S.A,, Intermoney
Gestion, S.G.LI.C., S.A., Wind to Market, S.A. e Intermoney
Valora Consulting, S.A.

16. TAX SITUATION

The Group Holding Company presents a consolidated tax
return with its subsidiaries CIMD, S.V,, S.A., Intermoney,
S.A,, Intermoney Valores, S.V.,, S.A,, Intermoney Gestion,
S.G.LILC,S.A, Wind to Market, S.A. and Intermoney Valora
Consulting, S.A.
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La conciliacion de la diferencia existente entre el resultado
contable consolidado de los ejercicios 2018 y 2017 y la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

The reconciliation of the differences between the consoli-
dated profit for the year 2018 and 2017 and the books and
the taxable income is as follows:

Euros
2018 2017
Resultado contable suma de las Sociedades individuales antes de impuestos (*) 6 682 691,35 10 810 837,85

Diferencias permanentes

( 10 377 412,02)

( 9932392,87)

Donaciones

Sanciones

205 043,00
1969,33

50 550,69

( 16 994,68)

2 809 230,00

( 2434 138,04)
( 280 765,88)

( 10 712 306,44)

204 500,00
2272279

50 398,33
440141

( 176”994,68)7
352 147,30

( 1077”677,43)'
3006 047,02
454 349,64

( 226 353,29)

Exenciones ( 13675 933,96)
( 3694 720,67) 878 444,98
Ajustes de consolidacion - -
Resultado fiscal consolidado antes de impuestos (*) ( 3694 720,67) 878 444,98
Bases imponibles positivas (resultado fiscal) ( 3694 720,67) 878 444,98
Cuota ( 923 680,17) 219 611,24
Deducciones por doble imposicion - -
Limitér ;armortizarcrziréﬁ 2013 y 2014 777777777777777 - ( 757349,73)7
Deduééiones pcr)rrrdronacioﬁé'sr 777777777777777 - ( 7717.75775,00)7
Cuota liquida ( 923 680,17) 147 186,51
Ajustes a la base impuesto diferido ( 18 276,02) 12 843,98
Gast(r)rbror Impuééfb de SoV(V:irerdades Vdrérlrntermorﬁéry Titulizé&én, SGFT S.A.,V Vlﬁrtrermone” 1”3807 839;55 450 7036,177
Valores, S.V.- Sucursal em Portugal e IM Gestéo de Ativos, S.G.F.l., S.A. (no incluidas en
el régimen de consolidacién fiscal)
TOTAL IMPUESTO DE SOCIEDADES 438 883,36 610 066,66

(*) Correspondiente a las sociedades incluidas en el régimen de consolidacion fiscal.
Corresponding to the Companies included in the consolidated tax return.
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El detalle del gasto por Impuesto de Sociedades atribuible a
las sociedades que no tributan de forma consolidada al 31 de

diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

The detail of the corporate tax expense attributable to com-
panies that do not pay taxes on a consolidated basis at 31
December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Intermoney Valores, S.V. — Reversion créditos fiscales / Reversal of tax credits 630 235,00 (100 183,22)
M Gestao de Ativos, SG.FL, SA. 58035008 208 779,00
Intermoney Titulizacion, SGFT, SA. 16585647 326 970,82
Intermoney Vanre;,g.V. - Impuestc')“;p;agar Hacien(j"a’;l]blica Portug&é‘;"‘;\ 4 398,06 ............................. 1446957

Tax to pay Portuguese Public Finance
IMPUESTO DE SOCIEDADES CORPORATE INCOME TAX EXPENSE 1380 839,55 450 036,17

El detalle de los activos y pasivos fiscales corrientes por
sociedad del Grupo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el
siguiente:

The detail of the current tax assets and liabilities by the
Group as of December 31,2018 and 2017 is as follows:

Euros
2018 2017
Activos Pasivos Activos Pasivos
Assets Liabilities Assets Liabilities
IM Gestéo de Ativos, S.G.F.l., S.A. 98 312,33 147 789,24 202 792,09 58 036,08

Intermoney Titulizaciéon, S.G.F.T., S.A.

- 11 509,61 - 169 551,79

144 168,41 163 696,45 231 329,97 289 177,38

El detalle de los activos y pasivos fiscales diferidos por
sociedad del Grupo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el
siguiente:

The detail of the deferred tax assets and liabilities by the
Group as of December 31,2018 and 2017 is as follows:

Euros
2018 2017
Activos Pasivos Activos Pasivos
Assets Liabilities Assets Liabilities
Impuesto de Sociedades de Intermoney Valores, S.V., S.A - - 630 234,78 -

1094 846,09 -

117 877,74 -

1260 538,09 - 971 596,52 70 644,44
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El movimiento de los activos por impuesto diferido al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

The movement in deferred tax assets as at 31 December
2018 and 2017 is as follows:

Euros
311217 Altas Bajas 311218

Increases Decreases
Intermoney Valores, S.V., S.A. 630 234,78 - ( 630 234,78) -
M Gestao de Ativos, SG.FIL, SA. 22348400 - (57792000 16569200
971 596,52 1444 619,41 ( 1155677,84) 1260 538,09
Euros
311216 Altas Bajas 311217

Increases Decreases
Intermoney Valores, S.V., S.A. — Sucursal em Portugal 533 717,29 108 852,12 ( 12 334,63) 630 234,78
|IMGestdo de Ativos, SG.FL, SA 28127200 - (57783000  223484,00
840 840,44 206 623,41 ( 75 867,33) 971 596,52

El movimiento de los pasivos por impuesto diferido al 31 de

diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

The movement in deferred tax liabilities as at 31 December
2018 and 2017 is as follows:

Euros
311217 Altas Bajas 311218
Increases Decreases
IM Gestéao de Ativos, S.G.F.l., S.A. ( 70 644,45) - 70 644,45 -
( 70 644,45) - 70 644,45 -
Euros
311216 Altas Bajas 311217
Increases Decreases
IM Gestéo de Ativos, S.G.F.l., S.A. ( 351655,11) - 281 010,66 ( 70 644,45)
( 351 655,11) - 281 010,66 ( 70 644,45)

Las Sociedad Matriz del Grupo, junto con las sociedades
CIMD, S.V, S.A. Intermoney Valores, S.V,, S.A., Intermoney,
S.A, Intermoney Gestion, S.G.I.1.C,, S.A,, Intermoney Tituliza-
cion S.G.ET, S.A,, Intermoney Valora Consulting, S.A y Wind
to Market, S.A. tienen abiertos a inspeccion por parte de las
autoridades tributarias la totalidad de los impuestos legalmen-
te no prescritos que le son aplicables.
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The Parent Company of the Group, together with the com-
panies CIMD, S.V,, S.A. Intermoney Valores, S.V,, S.A,, Inter-
money, S.A., Intermoney Gestion, S.G.I.1.C,, S.A, Intermoney
Securitization S.G.F.T,, S.A,, Intermoney Valora Consulting,
S.A. and Wind to Market, S.A. they have open to inspection
by the tax authorities all the taxes legally not prescribed that
are applicable.
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Las sociedades Intermoney Valores, S.V,, S.A. - Sucursal em
Portugal e IM Gestao de Activos, S.G.F.I,, S.A. tienen abiertos a
inspeccion por parte de las autoridades tributarias portugue-
sas los tres Ultimos ejercicios para todos los impuestos que le
son aplicables.

Debido a posibles interpretaciones diferentes de la normativa
fiscal aplicable a algunas operaciones, podrian existir determi-
nados pasivos fiscales de caracter contingente. Sin embargo,
en opinion de la Sociedad Matriz del Grupo y de sus asesores
fiscales, la posibilidad de que se materialicen estos pasivos es
remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos
pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas
anuales consolidadas.

17. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Y OTRAS
CUENTAS DE ORDEN

La composicién del epigrafe “Avales y garantias concedidas” al
31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

The companies Intermoney Valores, S.V,, S.A. - Branch in
Portugal and IM Gestao de Activos, S.G.F.I, S.A. The last
three years are open to inspection by the Portuguese tax
authorities for all taxes applicable to them.

Due to the different interpretations of which tax legislation is
applicable to certain transactions, there could be contingent
tax liabilities. However, in the opinion of the Group Holding
Company and its tax advisors, the likelihood of these li-
abilities arising is remote and in any event, the tax debt that
could arise from them would not have a significant effect on
the accompanying consolidated annual accounts.

17.RISK AND COMMITMENT ACCOUNTS AND OTHER
OFF-BALANCE SHEET ACCOUNTS

The breakdown of the heading “Bank and granted guaran-
tees” as at 31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Avales / Guarantors 7 247 521,00 7 285 014,60
Wé‘;é‘mtias concedid;; / Guarantees r;eeived """ 5 4O;‘r 346,3; ........... 6 562 79507
Mé‘c')‘lgteral - EUFOC|8;I:/ Colateral — EL’J“r‘(’)‘cIear """ 2 006 000,06 ........... 3500 00000
Colateral -RBC/ Colateral - REC L 1000 000,00

14 651 867,37 18 347 809,67

Elvalor nominal de los futuros contratados por las socieda-
des del Grupo al 31 de diciembre de 2018 y 2017 por importe
de 6.189.142,53 euros y por importe de 4.976.48177 euros se
encuentra registrado en la rdbrica “Derivados financieros”
dentro de las Cuentas de Riesgo y Compromiso del balance de
situacion consolidado.

The nominal value of the derivatives arranged by the Com-
pany at 31 December 2018 and 2017 for 6,189,142.53 euros
and 4,976,481.77 euros, respectively, is recognised under
“Financial derivatives” under the Company’s Risk and com-
mitment accounts.
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La composicion del epigrafe “Otras cuentas de riesgo y com- The breakdown of the heading “Other risk and commitments
promiso” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente: accounts” as at 31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Operaciones pendientes de liquidar por ventas de valores de renta fija (Nota 7) - 65 008 260,95

Sales of fixed income securities pending settlement (Note 7)

Operaciones pendientes de liquidar por compras de valores de renta fija (Notas 6 y 11) - 65 007 713,76
Purchases of fixed income securities pending settlement (Notes 6 and 11)

Operaciones pendientes de liquidar por compras de valores de renta variable (Notas 6 y 11) - 28 892,80

- 130 044 867,51

La composicion del epigrafe “Deposito de titulos” al 31 de The breakdown of the heading “Security deposits” as at 31
diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente: December 2018 and 2017 is as follows:
Euros
2018 2017
Cédulas Hipotecarias depositadas / Mortgage debentures deposits 3 753 843 000,00 3 753 843 000,00
Titulos depositados / Securitieusma‘égc');ig """"""""""""""""""""""" 151 632 374,73 142 591 868,31
3905 475 374,73 3896 434 868,31

La composicion del epigrafe “Otras cuentas de orden”al31de  The detail of the heading “Other off balance sheet items” as

diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente: at 31 December 2018 and 2017 is as follows:
Euros
2018 2017
Patrimonio fondos gestionados por el Grupo 1989 003 785,12 2 342 342 057,22
Assets in funds managed by the Group
Disponible no condicionado a la vista de entidades de crédito 10 000 000,00 20 000 000,00
Available not subject to credit institutions
Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras entidades 2150 336,25 17 660 283,75
Group's financial instruments and from third parties under other companies’
control
2001 154 121,37 2380 002 340,97

Elimporte registrado en la rdbrica “Patrimonio fondos gestio- ~ The heading “Investment in funds managed by the Group”

nado por el Grupo” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 corres- as at 31 December 2018 and 2017, includes assets of mutual
ponde a las sociedades IM Gestao de Ativos, S.G.F.I,S.A. e funds managed by IM Gestao de Ativos, S.G.F.I, S.A. and
Intermoney Gestién, S.G.I.1.C,, S.A. Intermoney Gestion, S.G.II.C, S.A.

192



Notes to the consolidated annual accounts

AS AT 31 DECEMBER 2018 (Expressed in Euros)

La composicién del epigrafe “Cartera gestionadas” al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

The breakdown of the heading “Managed portfolios” as at
31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Fondos de inversion nacionales y extranjeros / National and foreign investment funds 13 558 113,08 48 261 141,97
Valores de renta fij;/ml‘:ixed income ;égurities """""""" 2 960 271,63 3206 386,96
..“Ac‘(':‘i“ones /shares 1 559 926,57 2 444 558,55
Efect|vo en interme’a‘i;rios financierc'v;/HCash """""""" 9%2 871,53 1281 195,65
19 051 183,51 55193 283,13

El detalle del namero de clientes y el total de sus patrimo-
nios gestionados por la sociedad Intermoney Valores, S.V.,
S.A, acierre del 31 de diciembre de 2018 y 2017 clasificados
por tramos representativos de las carteras gestionadas es el

The breakdown of the number of customers and total assets
managed by Intermoney Valores, S.V,, S.A. as at 31 De-
cember 2018 and 2017, classified by range in the portfolios
managed, is as follows:

siguiente:
2018 2017

Tramos Clientes Euros Clientes Euros
Range Clients Clients
Hasta 60 miles de euros 18 268 860,17 20 340 812,83
Up to 60 thousands euros
De 61 miles de euros a 300 miles de euros 23 4387 018,71 24 4 830 855,93
61 thousands euros to 300 thousands euros
De 301 miles de euros a 600 miles de euros 10 4 306 389,27 15 6 440 843,72

301 thousands euros to 600 thousands euros

3 2 249 198,40 11 10 029 532,29

De 601 miles de euros a 1.500 miles de euros
601 thousands euros to 1,500 thousands euros
Méas de 1.501 miles de euros 2 7 839 716,96 7 33 551 238,36
More than 1,501 thousands euros
56 19 051 183,51 77 55193 283,13
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18. MARGEN DE INTERESES

El detalle del epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados”
e “Intereses y cargas asimiladas” al 31 de diciembre de 2018 y

18. RESULT FROM INTEREST

The heading “Interest and similar incomes” and “Interest
expenses and similar charges” as at 31 December 2018 and

2017 es el siguiente: 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Intereses y rendimientos asimilados / Interest and similar incomes 17 813,88 249 637,66

Cuentas corrientes (Nota 7) / Current accounts (Note 7) 17 434,01 37 440,02
 Imposiciones a plazo fjo (Nota 7) / Fixed-term deposits (Nota 7)  aesr 719352
 Otros intereses y rendimientos / Other interest and similar incomes .
 Cesiones temporales de activos (Nota 11) / Repurchase agreements (Note 11) : 20428191

Intereses y cargas asimiladas

( 206 874,66)

( 440 844,63)

Avales / Guarantors

( 107 682,13) ( 51156,18)
( 77 660,69) (96 313,49)
(121531,84) ( 77 476,44)

Adquisiciones temporales de activo / Repurchase agreements

- ( 215 898,52)

( 189 060,78) ( 191 206,97)

Durante el ejercicio 2017, las cesiones temporales de activos
devengaron intereses que se encontraban registrados en el
epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada por importe positivo de
204.281,91 euros, no registrandose importe alguno por este
concepto en el ejercicio 2018. Dichas cesiones vencieron en su
totalidad en 2017.

Los intereses devengados al 31 de diciembre de 2017 por las
adquisiciones temporales de activos ascendieron a un importe
negativo de 215.898,52 euros. Dichos intereses se registraron
en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” no registrandose
importe alguno por este concepto en el ejercicio 2018. Dichas
adquisiciones vencieron en su totalidad en 2017.
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During 2017, temporary transfers of assets have been yield
interests that were register in “Interest and returns” of the
statement income consolidated with a positive price of
204,281.91 euros, not registering any amount for this term in
fiscal year 2018. These transfers were finished in 2017.

As of December 31,2017, yield interests incomes and charges
for the temporary acquisitions and transfers of assets have
been rise to 215,898.52 euros. These interest was register

in “Interest and similar income” not registering any price

for this concept in fiscal year 2018. These acquisitions were
finished in 2017.
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19. COMISIONES PERCIBIDAS

El detalle del epigrafe “Comisiones percibidas” al 31 de diciem-
bre de 2018 y 2017 es el siguiente:

19. FEES AND COMMISSIONS INCOMES

The heading “Fees and commissions incomes” as at 31
December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Ingresos por las actividades propias de las sociedades del Grupo
Income obtained from the own activities of the Group’s Subsidiaries

63 222 012,52 74 822 376,56

4 546 027,24

Ingresos por la compra - venta de energia eléctrica 2 596 906,84
Income electric energy’s sales - electric energy bought
Descuentos por volumen de transacciones realizadas (932,21) ( 1610,39)

Rappels

67 767 107,55 77 417 673,01

El detalle de los “Ingresos por la compra - venta de energia
eléctrica” a través de la filial Wind to Market, S.A. al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

The breakdown of the heading “Income obtained from elec-
tric energy - sales and purchases” of Wind to Market, S.A.
for 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Ventas de energia eléctrica / Electric energy’s sales

508 758 505,75 429 713 947,69

Compras de energia eléctrica / Electric energy bought

( 427 117 040,85)

( 504 212 478,51)

4 546 027,24 2 596 906,84

Como se indica en la Nota T, el Grupo se encuentra radicado en
Espaiia, Portugal y en los Emiratos Arabes Unidos (Dubai).

Los ingresos por comisiones percibidas por areas geograficas a
31de diciembre de 2018 y 2017 son los siguientes:

As mentioned in Note 1, the Group has a presence in Spain,
Portugal and the United Arab Emirates (Dubai).

Fee income by location as at 31 December 2018 and 2017 is
as follows:

Euros

2018 2017

Unién Europea

54 133 329,03 53 563 696,42

Emiratos Arabes Unidos (Dubai)

23 853 976,59

67 767 107,55 77 417 673,01

195



Memoria de las cuentas anuales consolidadas

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Expresada en euros)

20. COMISIONES PAGADAS, DIFERENCIAS DE CAMBIO Y
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION

El detalle del epigrafe “Comisiones pagadas” al 31 de diciem-
bre de 2018 y 2017 es el siguiente:

20. FEES AND COMMISSIONS EXPENSES, EXCHANGE
DIFFERENCES AND OTHER OPERATING CHARGES

The breakdown of the heading “Fees and commissions
expenses” at 31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018 2017

Gastos por comisiones de tramitacion de 6rdenes
Expenses relating to commissions on order processing

11 071 720,03 13612 312,91

Gastos por liquidacién de operaciones realizadas
Expenses relating to settlement of operations performed

1862 421,28

Incidencias operativas
Trading losses

120 282,05 44 848,36

13 054 423,36 16 525 571,04

El detalle de las “Incidencias operativas” al 31 de diciembre de
2018y 2017 es el siguiente:

The trading losses detailed by product as at 31 December
2018 and 2017 is as follows:

2018 2017
Mercado de negociacion NUmero de casos Euros NUmero de casos Euros
Market Number of cases Number of cases
Renta fija / Fixed income 17 66 397,63 7 2271,20
Renta variable / Equities 602 28 693,61 759 32 876,26
Instrumentos derivados / Derivatives 18 25190,81 22 9 700,90
637 120 282,05 788 44 848,36

Las “Diferencias de cambio” provenientes de las transaccio-
nes realizadas ascienden a unas pérdidas de 141.271,92 euros
y ganancias de 271.252,41 euros al 31 de diciembre de 2018 y
2017, respectivamente.

El epigrafe “Otras cargas de explotacion” al 31 de diciembre
de 2018 y 2017 incluye principalmente gastos por aportaciones
al Fondo General de Garantias de Inversiones, asi como tasas

pagadas a la CNMV, por importe total de 90.869,02 euros y por

importe de 95.586,87 euros, respectivamente.
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An exchange gain of 141,271.92 euros and an exchange loss
of 271,252.41 was incurred on transactions as at 31 December
2018 and 2017, respectively.

The heading “Other operating charges” at 31 December
2018 and 2017 includes expense for contributions to the In-
vestment Guarantee Funds (Fondo de General de Garantias
de Inversiones) as well as fees paid to the CNMV, amount-
ing to 90,869.02 euros and amounting to 95,586.87 euros,
respectively.
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21. RESULTADO DE OPERACIONES FINANCIERAS

El detalle del epigrafe “Resultado de operaciones financieras -
Cartera de negociacion” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el

21. GAINS AND LOSSES ON FINANCIAL ASSETS AND

LIABILITIES (NET)

The breakdown of "Gains and losses on financial assets and
liabilities (net) - Held for trading" as at 31 December 2018

siguiente: and 2017 is as follows:
Euros
2018 2017
Operativa compraventa de renta fija (Nota 6) 3280 491,78 5221 431,53
Purchases - sales of fixed income securities (Note 6)
Otros 497 270,48 ( 491 165,65)
Other
Operativa de compraventa de renta fija — Instrumentos negociables (Nota 6) 55 568,19 30 410,74
Purchases- sales of fixed income — Marketable instruments (Note 6)
Operativa compraventa de derivados de negociacion 655,80 ( 63816,78)
Purchases -sales of trading derivatives
Operativa compraventa de instrumentos de capital (Nota 6) ( 1168 832,08) 762 535,36
Purchases -sales of equity instruments (Note 6)
2 665 154,17 5459 395,20

22. GASTOS DE PERSONAL

El detalle del epigrafe “Gastos de personal” al 31 de diciembre
de 2018 y 2017 es el siguiente:

22. PERSONNEL EXPENSES

The breakdown of the heading “Personnel expenses” as at

31 December 2018 and 2017 is as follows:

Euros

2018

2017

Sueldos y gratificaciones / Salaries and wages

33494 109,18

Cuotas a la Seguridad Social / Social Security 4 009 981,02 3895 537,60
Indemnizaciones por despidos / Severance pay by dismissals 1846 162,13 933 453,52
Otros gastos de personal / Other personnel expenses 1616 943,93 1549 240,10

37 700 534,07

39 872 340,40
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23. GASTOS GENERALES 23. OTHER ADMINISTRATIVE EXPENSES

El detalle del epigrafe “Gastos generales” al 31 de diciembre de ~ The breakdown of the heading “Other administrative ex-

2018 y 2017 es el siguiente: penses” as at 31 December 2018 and 2017 is as follows:
Euros
2018 2017
Comunicaciones 4244 177,29 4159 141,26
Otros servicios de profesionales independientes 1749 958,46 1903 450,78
Alquileres de inmuebles e instalaciones 1443 417,31 1376 992,67
Conservacion y reparacion 1336 517,52 1263 609,07
Publicidad y representacion 930 195,12 249 818,53
Gastos de desplazamiento 618 435,65 1241 522,03
Otros servicios / Other services 512 668,0} 651 081,99
Tributos /Taxes 476 802,5? 363 304,23
Donaciones 249 500,00 276 504,13
Seguros 165 292,65 109 950,56
Suministros 108 005,15 117 041,00
Servicios bancarios 87 345,50 68 136,34
Gastos extraordinarios 65 349,02 -
11 987 664,20 11 780 552,59
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24. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE
PAGO A PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL
TERCERA. “DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY
15/2010, DE5 DEJULIO

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda
de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la
disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio,
de modificacidn de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en
las operaciones comerciales, y en relacién a la informacion a
incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre apla-
zamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
calculado en base a lo establecido en la Resolucion de 29 de
enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas, el detalle del periodo medio de pago a proveedores
efectuado durante el ejercicio 2018 y 2017 por la Sociedad es el

24. INFORMATION ON THE AVERAGE SUPPLIER
PAYMENT PERIOD. ADDITIONAL PROVISION
THREE. DISCLOSURE REQUIREMENT LAW 15/2010,
OF 5JULY

Under the second final provisions of Law 31/2014, of 3 De-
cember 2014, which amends the third additional provisions
of Law 15/2010, of 5 July 2014, amending Law 3/2004, of 29
December 2004, on combating late payment in commercial
transactions, and in relation to the information to be stated
in notes to annual accounts regarding deferrals of trade
payables in commercial transactions calculated on the basis
of the Decision of the Spanish Accounting and Auditing In-
stitute (“ICAC”) dated 29 January 2016, the average payment
period for trade payables made by the Company during
2018 and 2017 is as follows:

siguiente:
2018 2017
e Dlas Dias
Periodo medio de pago proveedores / Average payment period suppliers 7,38 10,10
Ratio de operaciones pagadas / Ratio of paid operations 7,88 9,80
Ratio de operaciones pendientes de pago / Ratio of pending operations 18,97 12,10
Euros
2018 2017

Total pagos realizados / Total payments made

25. OTRAS INFORMACIONES

Los miembros del Organo de Administracién y el personal de
Alta Direcci6n de las sociedades del Grupo han devengado en
concepto de sueldos o remuneraciones durante los ejercicios
2018 y 2017 un importe de 6.346 miles de euros y 9.789 miles
de euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2018 y 2017, el importe devengado por los
miembros del Organo de Administracion de la Sociedad matriz
del Grupo y sus filiales, por el hecho de pertenecer al mismo,
ha sido de 80 miles de euros en ambos ejercicios.

25. OTHER INFORMATION

The members of the Board of Directors and the senior
management staff of the Group companies have accrued
salaries or remunerations during the years 2018 and 2017
amounting to 6,346 thousand euros and 9,789 thousand
euros, respectively.

During the 2018 and 2017 financial year, the amount accrued
by the members of the Board of Directors of the Parent
Company of the Group, by virtue of belonging to the same,
was 80 thousand euros either.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no hay concedidos an-
ticipos o créditos a los citados miembros del Consejo de
Administracion.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad Matriz del Gru-
po y sus Sociedades Dependientes han satisfecho un importe
total de 18 miles de euros y 12 miles de euros, respectivamente,
en concepto de primas de sequros de responsabilidad civil.
Estas primas corresponden a la pdliza de seguro de responsa-
bilidad civil que cubre a los Administradores y Directivos ante
varias clases de potenciales reclamaciones, sin que resulte
posible desglosar o individualizar el importe que corresponde
a Administradores y Alta direccion.

Los honorarios de los auditores externos de Pricewaterhouse-
Coopers correspondientes a la auditoria de la Sociedad Matriz
del Grupo y sus Sociedades Dependientes para los ejercicios
2018y 2017 han ascendido a 184 miles de euros y a 174 miles de
euros, respectivamente. Asimismo, los honorarios devengados
durante los ejercicios 2018 y 2017 por otros servicios prestados
al Grupo ascendieron a 22 miles de euros y 49 miles de euros,
respectivamente.

Los honorarios de los auditores externos de Mazars corres-
pondientes a la auditoria de la sociedad |M Gestao de Ativos,
S.G.FIL, S.A. para los ejercicios 2018 y 2017 han ascendido a un
importe de 20 miles de euros, en ambos ejercicios.

AL 31 de diciembre de 2018 el Consejo de Administracion de la
Sociedad Matriz del Grupo esta formado por 10 hombres.

Las operaciones globales de la Sociedad Matriz del Grupoy
sus Sociedades Dependientes se rigen por Leyes relativas a

la proteccién del medioambiente (Leyes Medioambientales) y
a la seguridad y salud del trabajador (Leyes sobre Seguridad
Laboral). La Sociedad Matriz del Grupo considera que cumple
sustancialmente tales Leyes y que mantiene procedimientos
disefados para garantizar y fomentar su cumplimiento.

La Sociedad Matriz del Grupo y sus Sociedades Dependientes
han adoptado las medidas oportunas en relacion con la pro-
teccion y mejora del medioambiente y la minimizacion, en su
caso, del impacto medioambiental, cumpliendo la normativa
vigente al respecto. Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Socie-
dad Matriz del Grupo y sus Sociedades Dependientes no han
realizado inversiones significativas de caracter medioambien-
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As at 31 December 2018 and 2017, there are no payments in
advance or credits made to the Board of Directors members
of the Group companies.

During fiscal years 2018 and 2017, the Parent Company of
the Group and its Subsidiaries paid a total amount of 18
thousand euros and 12 thousand euros, respectively, for civil
liability insurance premiums. These premiums correspond
to the civil liability insurance policy that covers the Admin-
istrators and Managers before several classes of potential
claims, without it being possible to break down or individu-
alize the amount that corresponds to Administrators and
Senior management.

The external auditor’s (PricewaterhouseCoopers) fee corre-
sponding to the audit of the entire Group for the year ended
as at 31 December 2018 and 2017 amounting to 184 thou-
sand euros and 174 thousand euros, respectively. Fees for
other audit services provided by that firm amounted to 22
thousand euros and 49 thousand euros as at 31 December
2018 and 2017, respectively.

Mazar's external audit fees for the audit of IM Gestao de
Ativos, S.G.F.I, S.A. for 2018 and 2017 amounted to 20 thou-
sand euros.

As at 31 December 2018, the Board of Directors of the Group
consists of 10 men.

The Group Holding Company and its Subsidiaries overall
operations are subject to laws relating to environmental
protection (“environment laws”) and the health and safety
of the workers (“safety at work laws”). The Group considers
that the requirements of these laws are substantially met
and that they have procedures designed to promote and
guarantee compliance therewith.

The Group Holding Company and its Subsidiaries have
adopted the appropriate measures in relation to the protec-
tion and improvement of the environment and to minimize,
if applicable, any environmental impact, thus complying
with current legislation in this respect. During the year 2018
and 2017, it was not deemed necessary to book any provi-
sions for environmental risks or charges since there are no
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tal ni ha considerado necesario registrar ninguna provision
para riesgos y cargas de caracter medioambiental.

No existen contingencias significativas relacionadas con la
proteccion y mejora del medioambiente.

Al 31 de diciembre de 2018, los Administradores de la Socie-
dad y las personas vinculadas a los mismos, tal y como se
describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en
ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que
ser objeto de comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

26. DEPARTAMENTO DE ATENCION AL CLIENTE

Con arreglo a la orden ECO 734/2004, del 11 de marzo, el
titular del Departamento de Atencién al cliente no ha recibido
ni quejas ni reclamaciones para los ejercicios 2018 y 2017, de
ningn cliente del Grupo.

27. HECHOS POSTERIORES

No se han producido hechos significativos posteriores al 31 de
diciembre de 2018 que puedan afectar a las cuentas anuales
del Grupo.

contingencies related to the protection or improvement of
the environment.

There are no significant contingencies related to the protec-
tion or improvement of the environment.

At 31 December 2018 the Company’s Administrators and
persons related to them, as described in Article 231 of the
Spanish Companies Act 2010, declare that they are not
involved in any situations of conflict of interest which should
have been reported pursuant to Article 229 thereof.

26. CLIENT ATTENTION DEPARTMENT

Further to order ECO 734/2004, of 11 March 2004, the
Head of the Customer Services department has received no
complaints or claims from the company’s customers from its
formation to the end of the years 2018 and 2017.

27. SUBSEQUENT EVENTS

No significant events have been occurred subsequent to
31 December 2018, that may affect to these consolidated
financial statements.

28. EXPLANATION ADDED FOR TRANSLATION TO
ENGLISH

These financial statements are presented on the basis of ac-
counting principles generally accepted in Spain. Certain ac-
counting practices applied by the Group Holding Company
that conform with generally accepted accounting principles
in Spain may not conform with generally accepted account-
ing principles in other countries. In the event of a discrep-
ancy, the Spanish-language version prevails.
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Anexo |

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en miles de euros)

Anex |
Balance sheet at 31 December 2018

(Expressed in thousands euros)

ACTIVO ASSETS 2018 2017(*)
Activo no corriente / Non-current assets 37 240 39 105
Inmovilizado intangible / Intangible assets 41 54
Inmovilizado material / Tangible assets 345 416
Inversiones en empresas del Grupo a largo plazo 35627 38 405
Long-term investments in Group companies and associates
Instrumentos de patrimonio / Equity instruments 35627 37714
Crédito a empresas / Credit to companies - 691
Inversiones financieras a largo plazo 132 112
Long-term investments
Otros activos financieros / Other financial assets 132 112
Activo por impuesto diferido / Deferred tax assets 1095 118
Activo corriente / Current assets 10 685 17 120
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 524 116
Trade and other receivables
Deudores varios / Sundry receivables 46 19
Personal / Loans to employees - -
Otros créditos con las Administraciones Publicas 478 97
Other credits with Public Administrations
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 3934 3120
Short-term investments in Group companies and associates
Otros activos financieros / Other financial assets 693 921
Créditos a empresas / Loans to companies 3241 2199
Inversiones financieras a corto plazo 3202 3201
Short-term investments
Instrumentos de patrimonio / Equity instruments 3151 3079
Otros activos financieros / Other financial assets 51 122
2970

Periodificaciones a corto plazo / Short-term accruals

55

TOTAL ACTIVO TOTAL ASSETS

47 925

(*) Se expresan unica y exclusivamente a efectos comparativos
They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Anexo |

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en miles de euros)

Anex |
Balance sheet at 31 December 2018

(Expressed in thousands euros)

PASIVO LIABILITIES 2018 2017(%)
Fondos propios / Equity 30 338 33 246
Capital / Capital 2018 2018

Prlma de emuisic')n / Sh;re premiufﬁ reservew H H 3ss6 3 556
ml%c‘-;servas / Féeserves H H H 20219 21312
“‘(.A'c‘:ciones y barticipaciénes en pétrimonio ;;f‘opias) / (%reasury skﬁk‘ares) H (ry ( 47)
Resultado del ejercicio / Profit/Loss for the year - 4616 6407
Pasivo no corriente / Non-current liabilities 10 066 11 423
Deudas a largo plazo / Long term debt 2078 3435
Deudas con entidades de crédito / Debis with financial institutions 2078 3435
Deudas con empresas del Grupo a largo plazo 7988 7 988

Long term debts with group and associated companies

Pasivo corriente / Current liabilities 7521 11 556
. 404 402

Provisiones a corto plazo / Short- term provisiones

Deudas a corto plazo / Current liabilities 1368 3096

Deudas con entidades de crédito / Debts with financial institutions 1 368 3096

Deudas con empresas del Grupo a corto plazo 4041 4 880
Short-term payables to Group companies and associates

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar / Trade and other payables 1686 3173
Acreedores varios / Sundry payables 249 268
Personal (remuneraciones pendientes de pago) / Accrued wages and salaries 1197 2 609
Administraciones Publicas / Payable to Public Administrations 240 296

Periodificaciones a corto plazo / Short-term accruals 22 5

TOTAL FONDOS PROPIOS Y PASIVO TOTAL LIABILITIES 47 925 56 225

(*) Se expresan Unicay exclusivamente a efectos comparativos
They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Anexo |

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2018

(Expresado en miles de euros)

Anex |

Profit and loss accounts for the year ended at 31 December 2018

(Expressed in thousands euros)

2018 2017(*)
Operaciones continuadas / Continuing operations
Importe neto de la cifra de negocios / Revenue 1661 1753
Gastos de personal / Personnel costs ( 3319) ( 4995)
Sueldos, salarios y asimilados / \Wages salaries and similar remuneration ( 2842) ( 4516)
o Cargas so;:iales / Social chargés H H (e ( 479)
Otros gastos de explotacién / Other operating charges ( 2150) (2143)
Servicios exteriores / Exiernal services (2131) ( 2130)
o Tributos / ;i'axes H (199 ( 13)
Amortizacién del inmovilizado / Fixed asset depreciation ( 104) (199)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -
Impairment and loss on disposal of fixed assets
Otros resultados / Other results (14) (11)
Resultado de explotacion / Operating income/expense — net ( 3926) ( 5495)
Ingresos financieros / Finance income 10 740 13729
De participaciones en instrumentos de patrimonio / Shares in equity instruments 10712 13676
o De emprésas del Grupo / GI’O'L‘Jp companies and aésociates H w712 13 67'(;“
De valores"negociables y otros iﬁstrumentos ﬁnancierlas s 53
Sale values and other financial instruments
De empresas del Grupo / Group companies and associaies 25 43
o De tercefbs / Thirds H H s 10
Gastos financieros / Finance costs ( 250) ( 269)
Por deudas con empresas del Grupo / Debt with Group companies (172) (173)
o Por deudéé con terceros / Debtﬂwith thirds H (78) ( 96)
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros ( 263) 158
/ Change in fair value of financial instruments
Diferencias de cambio / Exchange differences (24) ( 10)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (2738) (3112)
/ Impairment and profit/loss on disposal of financial instruments
Resultados financieros / Financial results 7 465 10 496
Resultado antes de impuestos / Profit/loss before income tax 3539 5001
Impuesto sobre beneficios / Corporate income tax 1077 1406
RESULTADO DEL EJERCICIO PROFIT/LOSS FOR THE YEAR 4616 6 407

(*) Se expresan Unica y exclusivamente a efectos comparativos
They are presented, only and exclusively, for comparative purposes
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Informe de gestion consolidado

DEL EJERCICIO 2018

Consolidated management report

FOR FINANCIAL YEAR 2018

En el ano 2018 se ha producido un evento que ha marcado de
forma muy importante el resultado final del ejercicio 2018 de
CIMD, SA'y del Grupo CIMD.

Con fecha 31 de diciembre 2018 ces6 la actividad y se procedi6
al cierre de la Sucursal en Portugal de Intermoney Valores,

SV, SA (denominada Intermoney Valores, SV, SA - Sucursal en
Portugal), lo que ha tenido un fuerte impacto negativo en las
cuentas de Intermoney Valores, SV, SA. En la Nota1b) de estas
cuentas anuales se detalla este impacto.

La entrada en aplicacion de MiFID Il en enero de 2018, que

si estaba prevista, ha afectado a las empresas de servicios de
inversion del Grupo CIMD en linea con lo esperado, pero cam-
biando mucho el entorno en que han tenido que desarrollar
sus actividades, aumentando les exigencias de recursos para
dar respuestas y cumplir la nueva y exigente normativa que ha
acompanado a esta nueva Directiva Europea.

A continuacion, se expone un breve resumen de la gestién du-
rante el ano 2018 de cada una de las sociedades dependientes
y los diferentes entornos en que ésta se ha desarrollado.

CORRETAJE E INFORMACION MONETARIA Y DE DIVISAS,
SV, SA (CIMD, SV, SA)

El ejercicio 2018 ha sido para el broker del Grupo CIMD un
ano satisfactorio en la medida en que se han alcanzado los
objetivos presupuestarios, aunque para el sector no haya sido
un ano facil.

El Banco Central Europeo (BCE) ha mantenido otro ano el
Quantitative Easing (QE) como intuiamos en el informe de
gestion del ejercicio 2017 y esto ha afectado a algun area de
intermediacion (repos principalmente), pero pensamos que
se ha realizado una buena labor en las areas de CIMD, SV, SA
(en adelante, CIMD, SV), labor con la que hemos reafirmado
nuestro liderazgo en practicamente todos los servicios que
ofrecemos.

Destacamos la aprobacion por parte de la CNMV, el 3 de enero
de 2018, de nuestro OTF, convirtiéndonos en unos de los 3
centros de negociacion (de los 16 aprobados inicialmente) cuya
sede no esta en Londres, y que nos sitda como referente en la
negociacion institucional en la Europa continental.

In 2018 there was an event that had a significant impact in
the final result of the 2018 financial year of CIMD, SA and
the CIMD Group.

On December 31, 2018 the activity ceased and the Portugal
Branch of Intermoney Valores, SV, SA (called Intermoney
Valores, SV, SA - Branch in Portugal) was closed down,
which has had a strong negative impact on the Intermoney
Valores, SV, SA accounts, Note 1b) of these annual accounts
details this impact.

MiFiD Il came into effect from January 2018, which was fore-
seen, has affected the investment services companies of the
CIMD Group in line with expectations, but greatly changing
the environment in which they have had to develop their
activities, increasing the demands of resources to respond
and comply with the new and demanding regulations that
have accompanied this new European Directive.

In the following section, it is exposed a brief summary of the
management during 2018 of each of the subsidiaries and the
different environments in which it was developed.

CORRETAJE E INFORMACION MONETARIA Y DE DIVI-
SAS, SV, SA (CIMD, SV, SA)

The year 2018 has been for the broker of the CIMD Group
a satisfactory year due to the budgetary targets have been
reached, although for the sector it has not been an easy year.

The European Central Bank (ECB) has maintained the
Quantitative Easing (QE) for another year as we intuited

in the management report for the year 2017 and this has
affected some intermediation area (mainly repos), but we
think that a good work has been done in the areas of CIMD,
SV, SA (hereinafter, CIMD, SV), work which we have reaf-
firmed our leadership in practically all the services we offer.

We highlight the approval by the CNMV, on January 3, 2018,
of our OTF, becoming one of the 3 trading centers (of the

16 initially approved) whose headquarters are not located

in London, and establish us as a reference in Institutional
negotiation in continental Europe.
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La crisis financiera y una regulacién muy estricta siguen limi-
tando la actividad de los bancos europeos. Ademas, los tipos
de interés en minimos histéricos han reducido la actividad

de toma de posiciones en los bancos. Y asi lo constatan los
ingresos y resultados del conjunto de nuestra competencia, no
solo espanola, sino también internacional.

Aun asi, hemos sequido aprovechando los procesos de fusio-
nes internacionales iniciados en 2016 y el cambio de estrategia
de algiin competidor en Espana para mejorar nuestra cuota de
presencia y nuestra rentabilidad.

La evolucion de los tipos de interés al 0% marcados por el BCE
(y en negativo en el mercado de repos), asi como una actividad
limitada de negocio interbancario, imposibilita el crecimiento
en las areas de corto plazo, aun cuando mantenemos una
cuota de mercado significativa y seguimos mejorando en los
mercados en los que estabamos peor situados.

También seguimos apostando por una mayor presencia en el
mercado de derivados OTC, en donde la incorporacion de per-
sonal con experiencia para intentar competir a nivel europeo
sigue resultando satisfactorio.

Nuestro crecimiento en volumen e ingresos en el mercado de
deuda publica se explica por nuestra apuesta, mantenida desde
hace ya varios ejercicios, por incorporar a personal con talento
para intentar intermediar bonos europeos y ampliar nuestros
mercados. Ha sido esto posible a pesar del QF, ya que la inter-
vencion del BCE ha conllevado una mayor iliquidez en el mer-
cado. Nuestra politica de transparencia de contrapartidas y de
comisiones cobradas creemos que sigue siendo una de las claves
que nos ha llevado a una buena situacion relativa con respecto a
nuestra competencia, alcanzando maximos de cuotas histéricas.

En cuanto al area de derivados energéticos, ha tenido una
operativa algo mayor a la de los Gltimos anos, abriendo nuevos
mercados y nuevos productos.

Por dltimo, el area de derivados de tipos de interés ha tenido
un menor nivel de actividad, si bien mantenemos nuestra
confianza en la capacidad de nuestro terminal de futuros en
cuanto a rapidez de ejecucion y flexibilidad, buscando presen-
cia con nuevos clientes y con servicios diferenciales.
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The financial crisis and a very strict regulation continue to
limit the activity of European banks. In addition, the interest
rates at historical lows have reduced the activity of taking
positions in banks. And this is confirmed by the income and
results of the whole of our competitors, not only Spanish,
but also international.

Even so, we have continued taking advantage of the interna-
tional mergers processes initiated in 2016 and the change of
strategy of some competitor in Spain to improve our share
of presence and our profitability.

The evolution of the 0% interest rates set by the ECB (and
negative in the repo market), as well as a limited interbank
business activity, makes it impossible to grow in short-term
areas, even though we maintain a share of significant mar-
ket and we keep on improving in markets which we were
worse off.

We also continue betting on a greater presence in the OTC
derivatives market, where the incorporation of experienced
personnel to try to compete at European level continues
being satisfactory.

Our growth in volume and revenues in the public debt
market is explained by our commitment, which has been
in place for several years, to incorporate talented person-
nel to try to intermediate European bonds and expand our
markets. This has been possible despite the QE, since the
intervention of the ECB has led to greater illiquidity in the
market. Our policy of transparency of counterparties and
fees charged believe that it remains one of the keys that
has led us to a good relative situation with respect to our
competitors, reaching maximum historical quotas.

As regards of energy derivatives Area, it has had a some
greater operation than in recent years, opening new markets
and new products.

Lastly, the area of interest rate derivatives has had a lower
level of activity, although we maintain our confidence in the
capacity of our futures terminal in terms of speed of execu-
tion and flexibility, seeking presence with new clients and
with differential services.
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INTERMONEY VALORES, SV, SA

El afio 2018 ha sido un afio complicado para el negocio de cré-
dito (Renta Fija Corporativa) con escaso valor para el inversor
y con practicamente todos los Fondos de esta categoria en
negativo.

Se ha mantenido un sesgo inversor favorable a la Renta
Variable en la medida que la Renta Fija no tiene apenas
rentabilidad ni upsidey si un riesgo de posibles subidas de

rentabilidad a medida que desaparece la intervencion del BCE.

Tan solo hay rentabilidad en el capital contingente emitido por
las entidades financieras para cumplir con los requerimientos
de capital regulatorio. A pesar de que el activo de 2018 ha sido
la Renta Variable, los volimenes de la bolsa espafiola han
seguido su senda descendente a unos margenes muy inferio-
res al ano 2017.

La volatilidad en minimos histdricos en renta variable también
ha sido determinante junto a la imposibilidad de compensar

la comoditizacion del servicio de andlisis ni con volimenes ni
con comisiones de ejecucion, que también se han desplomado,
dejando los margenes de intermediacién en el minimo cono-
cido hasta hoy y con una perspectiva de recuperacion basada
exclusivamente en el repunte de los volimenes o la destruc-
cién de capacidad instalada en el sector.

La asimetria que se genera en el mercado por el no cobro

del tipo negativo del BCE a la facilidad de depésito desde las
entidades a sus gestoras, ha hecho que apenas ha habido in-
version en el corto plazo y que la liquidez se gestione por esta
viay no por la compra de activos.

La entrada en aplicacion de MiFID [l en enero de 2018 en el
sector ha sido una mala noticia para el servicio de intermedia-
ciény analisis en la Renta Variable, quitando todo el valor al
acceso corporativo y todo aquel servicio (seminarios, desayu-
nos, one-on-ones, sectoriales, etc.) no monetizables por la via
de la ejecucion.

En Renta Fija la misma regulacién que supuestamente va en
pro de la transparencia y el best execution, con sus requeri-
mientos de publicacion prey post trade, no han conseguido ni
mayor valor ni mayor transparencia.

INTERMONEY VALORES, SV, SA

The year 2018 has been a complicated year for the business
of credit (Corporate Fixed Income) with little value for the
investor and with practically all the Funds of this category in
negative.

An investment bias favorable to the Variable Income has
been maintained to the extent that the Fixed Income does
not have just profitability or upside and there is a risk of
possible increases in profitability as the ECB intervention
disappears. There is only a return on the contingent capital
issued by financial entities to comply with regulatory capital
requirements. Despite the fact that the 2018 asset was Vari-
able Income, the volumes of the Spanish stock market have
continued their downward path to margins much lower than
in 2017.

The volatility in historical lows levels in equities has also
been decisive along with the impossibility of compensating
the commoditization of the analysis service neither with
volumes nor with execution fees, which have also collapsed,
leaving intermediation margins at the minimum known until
today. and with a recovery perspective based exclusively

on the rebound of volumes or the destruction of installed
capacity in the sector.

The asymmetry that is generated in the market by not
charging the negative rate of the ECB to the deposit facility
from the entities to its managers, has meant that there has
been little investment in the short term and that liquidity is
managed in this way and not for the purchase of assets.

MiFiD Il came into effect from January 2018 and has been
bad news for brokerage services and analysis in the Variable
Income, removing all the value to corporate access and all
that service (seminars, breakfasts, one-on -ones, sectorial,
etc.) not monetizable by way of execution.

In Fixed Income the same regulation that supposedly goes
in favor of transparency and best execution, with its pre
and post trade publication requirements, have not achieved
neither greater value nor greater transparency.
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En 2018 Intermoney Valores, SV, SA sigue siendo una referen-
cia en el Mercado de la Renta Fija pero la recurrencia operati-
va/rotacion ha sido menos que la media de los dltimos anos.

La Renta Variable, sin apenas operaciones de Primario (OPV's,
OPS,), con volimenes descendientes y sin ningtn atisbo de
consolidacion dentro del sector de intermediacion, se ha lleva-
do la peor parte. Todavia existe un exceso claro de capacidad
productiva que no es sostenible con este nivel de margenes
netos operativos.

A'lo largo del ano el area de Andlisis ha ido girando su foco de
la cobertura global a la small y mid-cap donde posiciona un
servicio de valor anadido que no tiene capacidad de genera-
cién propia como para cubrir sus costes, y que es dependiente
de unos ingresos por intermediacion que solo pueden sobre-
vivir con volumen. Adn con todo, mantenemos intacta nuestra
capacidad de acceso a inversores en las distintas plazas
(Madrid, Barcelona, Bilbao y Andorra), seminarios sectoriales y
acceso corporativo.

Destaca nuestra capacidad de acceso eficiente a precio redu-
cido para aquellos clientes que requieren de una ejecucién de
primer nivel con latencias minimas y un mercado donde cada
vez se interacta mas con algoritmos que con érdenes de voz.

INTERMONEY VALORES, SV, SA - SUCURSAL EM
PORTUGAL

La Sucursal en Portugal ha cesado su actividad a cierre de ano.
A pesar de su buena reputacion en el Mercado, los volimenes
y la dificultad para ser rentable hacian cada vez mas dificil su
mantenimiento.

Durante estos altimos afos se tomaron todas las medidas
posibles para reducir costes, adaptando su estructura a la rea-
lidad y capacidad de generacion, pero no ha sido suficiente.

La empresa ha arrojado unos resultados muy negativos en

este ejercicio debido al coste que ha supuesto el cierre de su
Sucursal.
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In 2018, Intermoney Valores, SV, SA continues being a refer-
ence in the Fixed Income Market, but operating recurrence /
turnover has been less than the average of recent years.

The Variable Income, with hardly any Primary operations
(OPV's, OPS,), with decreasing volumes and without any
sign of consolidation within the brokerage sector, has taken
the worst part. There is still a clear excess of productive
capacity that is not sustainable with this level of net operat-
ing margins.

Throughout the year the Analysis area has been turning its
focus of global coverage to the small and mid-cap where it
positions a value-added service that does not have its own
generation capacity to cover its costs, and that is dependent
on an intermediation income that can only survive with vol-
ume. Even with everything, we maintain intact our ability to
access investors in different places (Madrid, Barcelona, Bilbao
and Andorra), sectorial seminars and corporate access.

[t stands out our capacity of efficient access to reduced price
for those clients that require a first level execution with mini-
mum latencies and a market where every time it interacts
more with algorithms than with voice orders.

INTERMONEY VALORES, SV, SA - SUCURSAL EM
PORTUGAL

The Portugal Branch has ceased its activity at the end of the
year. Despite its good reputation in the market, the volumes
and difficulty to be profitable made it increasingly difficult to
maintain.

During these last years all possible measures were taken to
reduce costs, adapting its structure to the reality and gen-
eration capacity, but it has not been enough.

The company has shown very negative results in this year
due to the cost of closing down its Branch.
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CIMD (DUBAI), LTD

En este ejercicio 2018 el resultado de nuestra gestién en la filial
de Dubai ha sido razonable, sin haber conseguido alcanzar los
objetivos presupuestados.

En 2018 hemos aumentado nuestra operativa en bonos de
gobierno europeos, debido al creciente interés de nuestros
clientes de ésta area geografica.

Ha sido importante para nosotros mantener la basqueda de
nuevos clientes, centrandonos en cubrir desde Dubai a fondos
soberanos y bancos centrales del area geografica.

Seguimos concentrando nuestros esfuerzos en dos activida-
des principales, funding e intermediacion de Renta Fija, y no
hemos conseguido rentabilizar la actividad en mercados or-
ganizados de tipos de interés, por lo que dejaremos de ofrecer
esta actividad en Dubai desde mediados de 2019.

El precio de las materias primas, sobre todo el petréleo, es la
principal fuente de ingresos de nuestros clientes en la zona,
pero en 2018 no hemos visto una mayor actividad a pesar de la
volatilidad del petréleo.

IM GESTAO DE ATIVOS, SGFI, SA (IMGA)

En un afio marcado por el retorno de la volatilidad a los mer-
cados financieros, IMGA ha consolidado su posicionamiento
en el mercado portugués de fondos de inversion mobiliaria,
como la tercera mayor gestora y la primera Independiente, con
una cuota media de mercado de 17,7%.

En 2018 la Sociedad ha mantenido su estrategia de dinamiza-
cién de fondos de ahorro para jubilacion (PPR’s) y de fondos
Multiactivos, en los cuales tiene una posicion destacada en la
industria nacional. En el afio se han lanzado nuevos fondos de
inversion mobiliaria - PPR’s Life Cycle y Selecao TOP para la
red comercial del Banco EuroBic -y se han fusionado fondos
para ofrecer siempre soluciones de inversién de excelenciay
con la mejor rentabilidad-riesgo para nuestros clientes.

La Sociedad sigue buscando nuevos acuerdos y canales para
la distribucion y comercializacién de fondos tanto en Portugal
como en mercados internacionales.

CIMD (DUBAI), LTD

In this financial year 2018, the result of our management in
the Dubai subsidiary has been reasonable, without having
achieved the budgeted objectives.

In 2018 we have increased our operations in European
government bonds, increasing our presence especially in
Portuguese bonds, where in the absence of quotas we con-
sider we are one front-office reference in this product, once
our trading office in Lisbon closed down, we will focus our
operations from this branch.

It has been important for us to maintain the search for new
clients, focusing on covering sovereign funds and central
banks of the geographical area.

We continue being focus on two main activities, funding and
Fixed Income broking, and we have not managed to make
the activity profitable in organized interest rate markets, so
we will stop offering this activity in Dubai since mid-2019.

The price of commodities, especially oil, is the main source
of income for our customers in the area, but in 2018 we have
not seen increased activity despite the volatility of oil.

IM GESTAO DE ATIVOS, SGFI, SA (IMGA)

In a year marked by the return of volatility to the financial
markets, IMGA has consolidated its position in the Portu-
guese market of property investment funds, as the third
largest manager and the first independent, with an average
market share of 17,7%.

In 2018 the Society has maintained its strategy of revitalizing
retirement savings funds and multiactive funds, in which

it has a prominent position in the national industry. In this
year has been created new property investment funds -
PPR’s Life Cycle y Selecao TOP for the EuroBic Bank’s com-
mercial network - and funds have been merged to always
offer investment solutions of excellence and with the best
profitability-risk to our customers.

The Society continues seeking new agreements and chan-

nels for the distribution and marketing of funds both in
Portugal and in international markets.
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En 2019 IMGA sequira apostando por la consolidacion de la
oferta de fondos mobiliarios y empezara la implementacién de
nuevas actividades como la gestion de fondos de Private Equity.

INTERMONEY GESTION, SGIIC, SA

A pesar de un ano 2018 especialmente complicado para los
mercados y la industria de gestion de activos, Intermoney
Gestion, SGIIC, SA (en adelante, IM Gestion) ha continuado su
crecimiento con suscripciones netas positivas en elano y un
aumento en el nimero de participes.

Especialmente destacable ha sido el buen comportamiento

de los cuatro compartimentos de la gama IMDI funds, que
finalizaron el aro en las primeras posiciones de sus respectivas
categorias. IMDI funds, Fl es un fondo con cuatro comparti-
mentos perfilados por riesgo y diversificados tanto internacio-
nalmente como por clase de activo, que pone el énfasis en la
eficiencia, con unas comisiones particularmente bajas.

En 2018 hemos racionalizado la oferta y el acceso a través de
plataformas de Intermoney Variable Euro, Fl con la creacion
de tres clases (Empleados, Institucional y Retail) con un 1%,
1,5% y 2,25% de comision de gestion. En Intermoney Gestion
Flexible, FI hemos cambiado la politica de inversion: limitando
la inversion maxima en [1C al10%, con el objetivo de hacerlo
elegible para la inversion en otras 11C, asi como los limites de
inversion en renta variable hasta un méaximo del 50%, con el
objetivo de adecuar mas el folleto al riesgo real asumido por el
fondo. Asimismo, con el objetivo de presentar un producto mas
atractivo para la Banca Privada y Personal, hemos una nueva
clase de participaciones.

Con respecto a la incorporacion de los fondos en plataformas,
finalizamos 2018 con la incorporacion de los fondos a Allfunds
y se esta trabajando en la incorporacién de los fondos a otras
plataformas.

Asimismo, hemos ultimado la nueva web de la gestora, aunque
el apartado transaccional ya esta disponible y funcionando en

el area privada de los clientes.

IM Gestion finalizé 2018 con 81,43 millones de euros bajo
gestion, 7.7 millones de euros menos que a finales de 20717,
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In 2019 IMGA will continue to bet on the consolidation of the
supply of mutual funds and will begin the implementation of
new activities such as the management of Private Equity funds.

INTERMONEY GESTION, SGIIC, SA

Despite a particularly challenging year 2018 for markets and
the asset management industry, Intermoney Gestién, SGIIC,
SA (hereinafter, IM Gestion) has continued its growth with
positive net subscriptions in the year and an increase in the
number of shareholders.

Particularly noteworthy was the good performance of the
four compartments of the IMDI funds range, which ended
the year in the top positions of their respective categories.
IMDI funds, Fl is a fund with four compartments profiled by
risk and diversified both internationally and by class of as-
set, which puts the emphasis on efficiency, with particularly
low commissions.

In 2018 we have rationalised the offer and the access
through platforms of Intermoney Variable Euro, FI with
the creation of three classes (Employees, Institutional and
Retail) with 1%, 1,5% and 2,25% management commission.
In Intermoney Flexible Management, FI has changed the
investment policy: limiting the maximum investment in |1C
to 10%, with the aim of making it eligible for investment in
other I1Cs, as well as equity investment limits up to a maxi-
mum of 50%, with the aim of further aligning the prospectus
with the fund’s actual risk. Also, in order to present a more
attractive product for the Private and Personal Banking, we
have a new kind of participations.

With regard to the incorporation of funds into platforms,
we finished 2018 with the addition of funds to Allfunds
and we are working on the incorporation of funds to other
platforms.

Also, we have finalized the new website of the company,
although the transactional section is already available and
working in the private area of the customers.

IM Gestion ended 2018 with EUR 81,43 million under man-
agement, EUR 77 million less than at the end of 2017, due to
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debido al impacto de la rentabilidad negativa ponderada de
los fondos en el ano. Las suscripciones netas agregadas en

el afo suponen entradas de 5,4 millones de euros, un 6%
sobre el patrimonio a fin de 2017. Intermoney Variable Euro,

FI ha tenido suscripciones netas de 5,2 millones de euros en

el ano, con 3,3 millones de euros en la Clase Institucional y

1,5 millones de euros en la clase para empleados. Intermoney
Gestion Flexible, Fl tiene unas suscripciones netas en el aiio
de 2 millones de euros, de los cuales 1,14 millones de euros han
entrado en la clase institucional. Por dltimo, en la gama IMDI
funds tenemos suscripciones netas de 1,9 millones de euros de
las que 1,26 millones de euros entran en IMDI Rojo. Por el lado
de los reembolsos netos, Intermoney Attitude, Fl tiene salidas
en el ano de -3 millones de euros e Intermoney Renta Fija
Corto Plazo, FI de -597 miles de euros.

Por el lado de los decrementos patrimoniales mas significati-
vos, el patrimonio de Intermoney Renta Fija Corto Plazo, Fl se
reduce en -0,616 millones de euros y el de Intermoney Attitude,
Fl en -3,1 millones de euros, e Intermoney Variable Euro, F,
con suscripciones netas positivas, se reduce en 5,33 millones
de euros, hasta los 39 millones de euros, por efecto mercado.

INTERMONEY TITULIZACION, SGFT, SA

La constitucion de fondos de titulizacién por parte de Inter-
money Titulizacién, SGFT, SA (en adelante, IM Titulizacion)
durante el ejercicio 2018 ha sido significativamente inferior a
la del ejercicio previo, no obstante, se ha de tener en cuenta
que a la constitucion de nuevos fondos han de anadirse las
emisiones lanzadas en el ejercicio desde fondos constituidos
en ejercicios precedentes.

La sociedad sigue siendo una referencia en el segmento de
operaciones no bancarias para préstamos empresa, consumo y
facturas, lo cual compensa la desaparicion de clientes banca-
rios que se ha producido en los dltimos afos. En este sentido
ha tenido especial impacto en 2018 la absorcién de Banco
Popular por Santander que ha dado lugar a la liquidacién
anticipada de varios fondos.

A continuacion, se muestra la relacion de los fondos consti-
tuidos en el ejercicio y de emisiones lanzadas desde fondos
preexistentes:

the impact of the negative weighted return on the funds in
the year. The net subscriptions added in the year represent
entries of 5,4 million euros, 6% on the patrimony at the end
of 2017. Intermoney Variable Euro, FI has had net subscrip-
tions of 5,2 million euros in the year, with 3,3 million euros
in the Institutional Class and 1,5 million euros in the class for
employees. Intermoney Flexible Management, Fl has a net
subscriptions in the year of 2 million euros, of which 1,14 mil-
lion euros have entered the institutional class. Finally, in the
IMDI funds range we have net subscriptions of 1,9 million
euros of which 1,26 million euros enter IMDI Red. On the
side of net repayments, Intermoney Attitude, Fl has depar-
tures in the year of -3 million euros and Intermoney Fixed
Income Short Term, Fl of -597 thousand euros.

On the other hand of the most significant property de-
creases, the patrimony of Intermoney Attitude Fixed Income
Short Term, Fl is reduced by -0,616 million euros and Inter-
money Attitude, FI by -3,1 million euros, and Intermoney
Variable Euro, FI, with positive net subscriptions, is reduced
by 5,33 million euros, to 39 million euros, by market effect.

INTERMONEY TITULIZACION, SGFT, SA

The constitution of securitisation funds by Intermoney
Titulizacion, SGFT, SA (hereinafter, IM Titulizacion) during
the financial year 2018 was significantly lower than in the
previous year, however, it should be taken the fact that the
creation of new funds must be supplemented by the issues
launched in the year from funds established in previous
years.

The company continues being a reference in the segment
of non banking operations for company loans, consumption
and invoices, which compensates for the disappearance of
banking customers that has occurred in recent years. In this
regard, the merger of Banco Popular by Santander in 2018
has had a deep impact, resulting in the early liquidation of
several funds.

The list of the funds constituted in the year and the issues
launched from existing funds is presented below:
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Fondos:

« IM BCC CAJAMAR PYME 2. Fondo de titulizacion cerrado
de préstamos a pymes. Importe 1.000 millones de euros.
Operacion para retener.

« IMWANNA 2. Fondo de Titulizacion abierto, respaldado
por préstamos al consumo. Importe hasta 50 millones de
euros. Programa publico cotizado en el MARF.

+ IM CAJAMAR CAPITAL1. Fondo de titulizacién de présta-
mos a pymes. 972 millones de euros. Operacion para liberar
capital integramente colocada en mercado.

Emisiones:

+ WiZink Master Credit Cards. Nueva emision por un importe
de 250 millones de euros.

« IMEVO FINANCE 1. Nueva emision por un importe de 50.4
millones de euros.

« IM SUMMAT. Nueva emision por un importe de 2.5 millo-
nes de euros.

INTERMONEY, SA

El entorno de negocio para Intermoney, SA ha sequido siendo
complicado ya que la fuerte competencia ha mantenido la
presion sobre los margenes de nuestros proyectos. Adicional-
mente el inicio del ejercicio tuvo un arranque lento debido a
una menor demanda regulatoria, que es el principal origen de
proyectos, en los ambitos en los que Intermoney, SA desarro-
la su actividad. Este Gltimo factor ha tenido un importante
impacto en los resultados de la compania que ha necesitado
una aportacion de los accionistas para restablecer su equilibrio
patrimonial.

El trabajo ha estado centrado tanto en la basqueda y realiza-
cién de nuevos proyectos y en la consolidacion de los equipos

en las diferentes entidades donde hemos trabajado.

Los proyectos iniciados en las distintas entidades se han cerra-
do sin incidencias o siguen un curso normal.
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Funds:

IM BCC CAJAMAR PYME 2 Securitisation fund closed
loans to SMEs. Amount1.000 million euros. Operation to
retain.

IM WANNA 2 Open securitisation fund, backed by consum-
er loans. Amount up to 50 million euros. Public programme
quoted in MARF.

IM CAJAMAR CAPITAL 1 Securitisation fund for loans
to SMEs. 972 million euros. Operation to free up capital
entirely placed in market.

Issues:

Wizink Master Credit Cards. A new issue of EUR 250 mil-
lion of euros.

IM EVO FINANCE 1. New issue of EUR 50.4 million of
euros.

IM Summa 1. New issue of EUR 2.5 million of euros.

INTERMONEY, SA

The business environment for Intermoney, SA has remained
complicated due to the deep competition has kept the pres-
sure on the margins of our projects. In addition, the begin-
ning of the year had a slow start due to a lower regulatory
demand, which is the main source of projects, in the areas in
which Intermoney, SA, develops its activity. This last factor
has had a significant impact on the company’s performance
which has required a contribution from shareholders to
restore its equity balance.

The work has been focused both on the search and imple-
mentation of new projects and on the consolidation of teams
in the different entities where we have worked.

The projects initiated in the different entities have been
closed without incident or follow a normal course.
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Hemos continuado realizando contrataciones y llevando a
cabo actividades de formacién interna encaminadas a la
mejora de la cualificacion de nuestros consultores. Habiendo
reducido de forma notable la rotacion no deseada, lo que nos
ha permitido ajustar la estructura del equipo.

El equipo ha realizado, y sigue realizando, un gran esfuerzo
para mantener el nivel de calidad exigido en la ejecucion de
proyectos, tanto por los clientes como por la propia compania.
Esto sigue redundando en una mejora de la credibilidad de la
compania que esperamos poder trasladar a una mayor renta-
bilidad en el futuro préximo.

El departamento de Analisis de la sociedad se constituye

como un referente de opinién financieray econémica a nivel
nacional e internacional. En este sentido, contribuye con sus
previsiones al panel de expertos del BCE sobre economia euro-
peay al panel de Funcas sobre economia espanola.

Asimismo, se ha mantenido el apoyo comercial por parte de
nuestros economistas a las diferentes companias del grupo,
participando en visitas a clientes y en eventos para los que han
sido requeridos.

Finalmente han sequido manteniendo la presencia en los
ALCOs de las entidades donde Intermoney, SA presta dichos
Servicios.

INTERMONEY VALORA CONSULTING, SA

El contexto econémico y financiero de 2018 ha permitido a
Intermoney Valora Consulting, SA (en adelante, IM Valora)
avanzar en su crecimiento y en la consolidacion de sus diferen-
tes areas de negocio, asi como iniciar nuevas actividades.

La favorable coyuntura en el sector del capital riesgo ha permi-
tido consolidar nuestro servicio de externalizacion de Unida-
des de Control de Riesgos y Cumplimiento Normativo en el
ambito de la Directiva AIFMD, asi como iniciar otros servicios
en este sector, tales como la Auditoria Interna y la Prevencion
de Blanqueo de Capitales. En esta area merece especial men-
cién nuestra incorporacién en 2018 al registro de valoradores
independientes autorizados por la CNMV, lo que, de cara a
2019, va a permitir un crecimiento en este servicio.

We have continued recruiting and carrying out internal
training activities aimed at improving the skills of our
consultants. Having significantly reduced the undesired
tournover of staff, this has allowed us to adjust the structure
of the team.

The team has made, and keep on making, a great effort to
maintain the level of quality required in the execution of
projects, both by customers and by the company itself. This
continues inproving the credibility of the company that we
hope to be able to transfer to greater profitability in the near
future.

The Analysis department of the company is constituted as a
reference of financial and economic opinion at national and
international level. In this sense, it contributes with its fore-
casts to the ECB’s expert panel on the European economy
and to the Funcas panel on the Spanish economy.

In addition, our economists have maintained their com-
mercial support for the different companies in the group,
participating in visits to customers and in events for which
they have been requested.

Finally they have maintained the presence in the ALCOs of
the entities where Intermoney, SA provides these services.

INTERMONEY VALORA CONSULTING, SA

The economic and financial context of 2018 has allowed
Intermoney Valora Consulting, SA (hereinafter, IM Valora) to
advance in its growth and in the consolidation of its different
business areas, as well as to initiate new activities.

The favourable situation in the private equity industry has
made it possible to consolidate our outsourcing service for
Risk Control and Compliance Units under the AIFMD Direc-
tive, as well as initiating other services in this sector, such

as Internal Audit and Money Laundering Prevention. In this
area, special mention should be made of our incorporation
in 2018 into the register of independent valuers authorized
by the CNMV, which, with a view to 2019, will allow a growth
in this service.
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Entre nuestras actividades tradicionales cabe mencionar la
realizacion de varios proyectos de consultoria de valoracion,
siendo especialmente relevante el ejecutado para el FROB,
consistente en la valoracion de una cartera compuesta por
mas de 1.000 inmuebles y préstamos hipotecarios en el marco
del proceso de resolucion de Catalunya Banc. Por otro lado, el
tradicional servicio de valoracion recurrente de instrumentos
financieros ha continuado prestandose a plena satisfaccion de
nuestros clientes.

Por otra parte, se han mantenido los niveles de litigiosidad
sobre productos financieros, motivando la continuada solicitud
de los servicios periciales especializados que prestamos. En
2018 se han mantenido los tradicionales servicios como peritos
en el ambito procesal civil, a la par que se ha consolidado
también la actividad como expertos independientes en proce-
dimientos contencioso-administrativos.

Por dltimo, cabe destacar que en 2018 hemos sido aprobados
por la CNMV para impartir los programas de formacion y
certificacion exigidos por MiFID Il para el personal de las enti-
dades financieras que asesoran y comercializan productos de
inversion. A lo largo de 2019 esta previsto organizar varios pro-
gramas tanto de certificaci6n como de formacién continuada.

WIND TO MARKET, SA

La llegada en 2018 del mercado intradiario continuo ha sido
bienvenida en la actividad de representacion de Wind to
Market, SA (en adelante, W2M) pues ha supuesto mayores
oportunidades de mejora de los resultados del coste del desvio
para nuestros clientes, pero al mismo tiempo le ha exigido un
esfuerzo tecnoldgico y humano grande para poder aprove-
charlas. El resultado ha sido positivo y hemos adaptado los
cambios de sistemas y procedimientos a la nueva operativa.

Lo anterior, junto a la subida de precio de la electricidad en el
mercado, ha mejorado el margen de la actividad de represen-
tacion de W2M en 2018. Por un lado, mejorando el margen

de mejora de los precios de venta de la energia por la mayor
volatilidad y, por otro, reduciendo el coste del desvio consegui-
do para la cartera en el mercado.

En cuanto a AEQ, la comercializacion de energia en 2018 ha

tenido que superar retos importantes. La subida del precio
mayorista, por la menor generacién hidraulicay la subida de
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Our traditional activities include the implementation of sev-
eral valuation consulting projects, with particular relevance
for the FROB, consisting of the valuation of a portfolio
consisting of more than 1.000 buildings and mortgage loans
in the framework of the resolution process of Catalunya
Banc. On the other hand, the traditional service of recurring
valuation of financial instruments has been provided to the
full satisfaction of our clients.

On the other hand, the levels of litigation on financial
products have been maintained, giving rise to the continued
demand for specialized expert services that we provide. In
2018, traditional services have been maintained as experts
in the field of civil procedure, while the activity has also been
consolidated as independent experts in contentious-admin-
istrative procedures.

Finally, it should be noted that in 2018 we have been ap-
proved by the CNMV to deliver the training and certification
programs required by MiFID Il for the personnel of financial
institutions that advise and market investment products.
Several certification and continuing training programmes
are planned for 2019.

WIND TO MARKET, SA

The arrival in 2018 of the stock daily market has been wel-
comed in the activity of representation of Wind to Market,
SA (hereinafter, W2M) as it has meant greater opportunities
for improving the results of the cost of the diversion for our
customers, but at the same time it has demanded a great
technological and human effort to be able to take advantage
of them. The result has been positive and we have adapted
the changes of systems and procedures to the new operation.

This, together with the increase in the price of electricity on
the market, has improved the margin of the representation
activity of W2M in 2018. On the one hand, improving the
margin for improvement in energy sales prices by increased
volatility.

As for AEQ, energy trading in 2018 has had to overcome
major challenges. The increase of the wholesale price, due
to the lower hydraulic generation and the increase of the
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los derechos de emision de CO,, nos ha hecho perder com-
petitividad frente a otros comercializadores que decidieron
amortiguar las subidas deteriorando sus margenes. A pesar de
ello, AEQ ha logrado mantener un nimero similar de suminis-
tros, aunque sin lograr el crecimiento esperado.

En 2018 AEQ ha empezado a comercializar el suministro eléc-
trico con seguro de precio: el cliente se aprovecha de las baja-
das del precio de la energia y se asegura un precio maximo por
su electricidad. También hemos puesto en marcha un servicio
de telemedida para nuestros clientes. Con diferentes niveles

de servicio, ofrecemos al cliente a posibilidad de realizar un
seguimiento de su consumo en tiempo real y aplicar medidas
que puedan corregir y mejorar la manera de utilizar la energia.

También hemos continuando invirtiendo en sistemas que
permitan a nuestros colaboradores comerciales mayor y mejor
acceso a la informacion de los clientes.

Durante la segunda mitad de 2018 hemos invertido en el desa-
rrollo de un modelo de inteligencia artificial (IA) para la mejora
del coste del desvio de nuestros clientes en el mercado y la me-
jora del precio de venta de la energia. En 2019 pondremos en
marcha el modelo de |A, que iremos adaptando a la evolucién
del mercado intradiario con el objetivo de mantenernos como
el representante independiente lider en el mercado.

AEQ ha ultimado en 2018 la puesta en marcha de una nueva
web de clientes que mejorara el servicio y la informacion
aportada a los clientes y sequira ampliando su oferta de
suministros con el objeto de convertirse en el suministrador de
referencia de sus clientes. AEQ continuara su desarrollo como
una empresa diferente, que ofrece un suministro de energia
transparente, a precios justos y competitivos.

C02 emission allowances, has made us lose competitive-
ness against other marketers who decided to cushion the
increases by depreciationg their margins. Despite this, AEQ
has managed to maintain a similar number of supplies,
although without achieving the expected growth.

In 2018 AEQ has started to market the electricity supply
with price insurance: the customer takes advantage of the
decreases in the price of energy and ensures a maximum
price for its electricity. We have also launched a telemeasure
service for our customers. With different levels of service,
we offer the customer the possibility to track their consump-
tion in real time and apply measures that can correct and
improve the way they use energy.

We have also invested in systems that allow our business
partners greater and better access to customer information.

During the second half of 2018 we have invested in the
development of an artificial intelligence model (Al) for the
improvement of the cost of diverting our customers into the
market and improving the selling price of energy. In 2019 we
will launch the 1A model, which we will adapt to the evolu-
tion of the intraday market with the aim of remaining the
independent leader in the market.

AEQ has completed in 2018 the launch of a new customer
website that will improve the service and information
provided to customers and will continue to expand its sup-
ply offer in order to become the reference supplier of their
clients. AEQ will continue its development as a different
company, offering a transparent energy supply, at fair and
competitive prices.
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