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El Consejo de Administracion de SAECA, en sesion
celebrada el dia 4 de marzo de 2020, formuld por
unanimidad las cuentas anuales, el informe de ges-
tion y la propuesta de aplicacion del resultado co-
rrespondientes al ejercicio 2019, sometiéndolos a la
aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accio-
nistas de dicha Sociedad.
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Carta del Presidente

El Informe Anual de SAECA correspondiente al ejercicio 2019 constituye una imagen fiel de la actividad de la empresa en sus
diferentes vertientes.

SAECA como entidad publica de caucién en el sector primario ha resultado, de nuevo, una herramienta fundamental en el
impulso, implantacién, modernizacién y desarrollo de muchas explotaciones agrarias, ganaderas, forestales y pesqueras,
promoviendo de esta manera la actividad en el medio rural y pesquero. Ademas, SAECA sigue avalando proyectos tanto de
modernizacion de regadios como de primera instalacion, facilitando con su garantia el acceso de las comunidades de regantes
a la financiacion. El afio 2019 ha supuesto la consolidacion del instrumento financiero en Castilla y Ledn, que se muestra como
una herramienta de gran impacto en el desarrollo rural y con gran futuro en el sector agrario. Finalmente, la evolucién del aval
al fraccionamiento al pago del seguro agrario también ha sido positiva, lo cual es muy importante por la estabilidad y garantia
que supone el seguro agrario ante fenémenos que se escapan del control de los profesionales del campo.

El volumen total de operaciones durante el ejercicio 2019 ha ascendido a 67,6 millones de euros.

En la linea SAECA de inversion y circulante se han formalizado un total de 435 operaciones, por un montante de 32 millones
de euros, lo que supone un incremento respecto del ejercicio anterior de un 28%. Este dato resulta especialmente positivo por
afectar a la linea més representativa del objeto y funciones de la sociedad.

La linea del seguro agrario ha alcanzado un total de 3.099 operaciones, por un montante de 19 millones de euros. Esta cifra
supone un incremento del 19% respecto al resultado del ejercicio anterior, lo cual muestra la buena marcha del fraccionamien-
to del seguro agrario. Ha existido un incremento generalizado del fraccionamiento en todas las lineas de seguro, a lo que
se debe afiadir que el ejercicio 2019 incluyd la linea de aseguramiento del olivar, que se contrata cada dos afios debido a su
vigencia bianual.

Respecto de la linea de damnificados, durante el ejercicio 2019 se ha puesto en marcha una linea dirigida al sector de los
citricos que no ha tenido mucha demanda, formalizdndose 1,5 millones de euros. En cualquier caso, el resultado de la Sociedad
sigue notando el impacto de la linea de sequfa del afio 2017, que fue un hito y en la que llegaron a formalizarse 212 millones
de euros, quedando un riesgo vivo a finales de 2019 de 179 millones, del que se viene ingresando la comisién de gestion.

El instrumento financiero del Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion sigue consolidandose como una herramienta
novedosa financiada por fondos de los programas de desarrollo rural, habiéndose formalizado 37 millones de euros.
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En el ambito de las comunidades de regantes se formalizaron operaciones en 2019 por un valor de 15 millones de euros, lo que
supone un importante incremento respecto del ejercicio anterior y muestra el compromiso de la Sociedad con las comunidades
de regantes como motor de modernizacién y mejora de la gestion del agua en el campo.

Respecto del riesgo en vigor al cierre de 2019, el mismo se situé en 405 millones de euros, lo que supone una pequefia
disminucién respecto del ejercicio anterior.

La morosidad se situd en 17,18 millones de euros, destacando el recobro a lo largo del ejercicio de 1,55 millones de euros. De
esta manera el indice de falencia, saldo moroso respecto al riesgo vencido mas el cancelado, se ha situado en el 1,08%, lo que
supone una reduccion respecto del ejercicio anterior.

Toda esta actividad empresarial ha dado como resultado un beneficio después de impuestos de 3,08 millones de euros, lo que
supone uno de los mejores resultados en el histérico de la empresa.

En resumen, puede decirse que el resultado del ejercicio 2019 ha sido satisfactorio y de nuevo ha puesto de manifiesto la
importancia que la actividad de SAECA tiene en el acceso a la financiacién de los profesionales del medio rural, forestal y
pesquero, lo que adquiere especial relevancia en unos sectores que se encuentran en continua evolucion y adaptacion a los
cambios que les toca afrontar tanto de mercado como tecnoldgicos. Tampoco podemos olvidar el enorme impacto que esta
teniendo en ellos el cambio climéatico y la necesidad que tienen no solo de adaptacion al mismo, sino de convertirse en una
herramienta eficaz de lucha contra el mismo. De la misma manera, también debemos destacar la contribucion de SAECA en
otro espacio como el de la accién contra la despoblacion del territorio, que cada vez esta adquiriendo mas dimensién y que se
ha convertido en uno de los principales ejes de actuacién de la politica pablica.

No podemos finalizar sin poner en valor el excelente trabajo realizado por todo el personal de SAECA vy su dedicacién, sin los
cuales hubiera sido imposible alcanzar los resultados que se presentan en este informe. Tampoco podemos olvidar la excelente
labor realizada por los miembros del Consejo de Administracién, asi como la colaboracién y apoyo recibido, en todo momento,
por el Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion en su inestimable labor de tutela y por nuestros accionistas, Grupo SEP!
y FEGA.

Pablo Pombo Gonzalez
Presidente de SAECA
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Consejo de Administracion

PRESIDENTA
D2. MARIA LUISA FANECA LOPEZ (1)
VOCALES

D. GONZALO EIRIZ GERVAS

Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion
D. INES GARCIA GARCIA (2)

Sociedad Estatal de Participaciones Industriales, SEPI
D ESTHER GARCIA MANZANARES
Intervencién General del Estado

D. VICENTE RIVIERE GOMEZ (3)
Ministerio de Educacion y Formacion Profesional
D* MARIA RODICIO RODRIGUEZ (4)
Ministerio de Hacienda

D. ROBERTO RODRIGUEZ ALVAREZ
Fondo Espafiol de Garantia Agraria, FEGA

D. GUILLERMO KESSLER SAIZ
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo

D°. RAQUEL CABEZA PEREZ (5)
Ministerio de Economia y Empresa

SECRETARIO NO CONSEJERO

D. JOSE ANTONIO PERALES GALLEGO
Abogacia General del Estado

(1) Hasta marzo de 2019.

(2) Vicepresidenta del Consejo de Administracion.

(3) Desde abril de 2019; hasta abril de 2019: D. José Manuel Lopez-Cogolludo Alonso.

(4) Desde febrero de 2019; hasta febrero de 2019: D?. Maria Pérez Moro.

(5) Hasta noviembre de 2019: D*. Raquel Cabeza Pérez - Ministerio de Economia y Empresa.
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Actividad operativa

Desde la constitucién de SAECA se han tramitado 127.126 solicitudes de aval por un importe total de 3.172 millones de euros.
Durante el afio 2019 se han aprobado 87 millones de euros, correspondientes a 4.643 operaciones.

La distribucion de las formalizaciones histéricas hasta el 31/12/2019 se recogen en el siguiente cuadro:

COMUNIDADES IMPORTE
AUTONOMAS

CIFRA % MILES DE EUROS %
Andalucia 10.198 10,85 304.975 15,28
Aragén 5731 6.10 231.334 11,59
Asturias 895 0,95 6.567 0,33
Baleares 753 0,80 8.825 0,44
Canarias 164 0,17 1.972 0,10
Cantabria 1.026 1,09 8.117 0,41
Castilla-La Mancha 13.869 14,75 229.820 11,51
Castillay Ledn 32.066 34,10 657.863 32,96
Catalufia 7.278 1,74 109.631 5,49
Extremadura 12.249 13,03 211.436 10,59
Galicia 1.894 2,01 14.148 0,71
Madrid 924 0,98 23.109 1,16
Murcia 2.196 2,34 78.899 3,95
Navarra 623 0,66 14.896 0,75
Pais Vasco 314 0,33 13.598 0,68
Rioja (La) 228 0,25 6.850 0,34
Comunidad Valenciana 3.623 3,85 74.086 3,71
TOTALES 94.031 100,00 1.996.126 100,00

La distribucion por tipo de inversion de las formalizaciones de la Sociedad queda reflejada en el siguiente grafico:

Grafico 1
Distribucion por tipo de inversion (2019)

Formalizado - Histérico (en miles de euros)

Agricultura ‘ TOTAL
395.518 ’ 1.996.126 '

Regadios (189.327) 47,87%
Maquinaria (65.099) 16,46%
Construccion (24.842) 6,28%

Otras explotaciones (116.250) 29,39%

Ganaderfa

150.012

-

Vacuno (37.301) 24,87%

QOvino (28.008) 18,67%

Porcino (32.213) 21,47%

Otras explotaciones (26.818) 17,88%
Construccion (25.672) 17,11%

Damnificados (978.144) 49,00%
Compra tierras (153.536) 7,69%
Ganaderia (150.012) 7,52%

Otras inversiones (201.570) 10,10%
Industrias (117.346) 5,88%
Agricultura (395.518) 20,00%




\(SA E CA Informe anual 2019

La clasificacion de nuestros afianzamientos desde el punto de vista de su duracion es la siguiente:

NUMERO IMPORTE

PLAZOS (ANOS)

CIFRA % MILES DE EUROS %
Hasta 5 afios (13 a 60 m) 72.908 77,54 1.215.070 60,87
De 5a 10 afios (61 a 120 m) 15.862 16,87 446.072 22,35
Mas de 10 afios (+ 120 m) 5.261 5,59 334.984 16,78
TOTALES 94.031 100,00 1.996.126 100,00

Riesgo vivo

La evolucién del riesgo vivo, referida a los ltimos cinco afios, queda representada en el siguiente gréfico:

Grafico 2
Riesgo vivo (2019) -
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 Riesgovivo M Avales amortizados M Avales cancelados
2019 2018 2017 2016 2015
Riesgo vivo 405.434 470.104 494544 325.907 294.741
Avales amortizados 244,851 200.934 165.235 146.927 145.302
Avales cancelados 1.345.840 1.257.464 1.185.597 1.111.974 1.045.316
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En funcién del reafianzamiento de los avales formalizados de afios anteriores queda con el siguiente detalle:

2019 2018

Riesgo en vigor 343.976.956,26 403.682.632,41
Riesgo en vigor reafianzado 61.456.678,76 66.420.858,61
Riesgo vencido 209.222.271,45 169.940.311,14
Riesgo vencido reafianzado 35.629.122,36 30.994.190,30
Avales cancelados 1.201.422.755,90 1.125.826.503,24
Avales cancelados reafianzados 144.417.729,78 131.637.190,01

El riesgo vivo total a 31 de diciembre de 2019y su configuracién para afios sucesivos se presentan a continuacién, detallan-
dose por vencimientos mensuales los correspondientes a 2020.

(MILES DE EUROS) NOMINALES
2020 32,695 109,531 MESES NTVENCIMIENTOS /11 %S DE EUROS)
2021 26314 90.446 Enero 2,676 10.835
2022 21333 74.613 Febrero 2.243 6.839
2023 5.975 21858 Marzo 2588 7.036
2024 3.943 13.340 Abril 2.898 7.951
2025 3158 16.683 Mayo 2.544 6.975
2026 2.845 10,534 Junio 2.057 5615
2027 2.322 9020 Julio 1.826 5,547
2028 2.036 8.088 Agosto 2.407 7.828
2029 1802 7.329 Septiembre 3.361 11.769
2030 1535 6.392 Octubre 1025 15575
2031 1.297 5.589 Noviembre 3.532 13.748
(2032-2046) 3531 32011 Diciembre 2538 9.813
TOTAL 108.786 405.434 TOTAL 32,695 109531

Esta Sociedad realiza una puntual y constante aproxima-
cién con los distintos avalados, ya que en los respectivos
vencimientos del riesgo (capital, intereses o capital mas
intereses) siempre son notificados con cierta antelacion a la
fecha de su reembolso.

Posteriormente se establece el correspondiente segui-
miento determinativo de los comportamientos habidos.

Caso de conculcar el prestatario el normal desenvol-

vimiento de la operacién, y como deudores solidarios,
hacemos frente (ante las entidades prestamistas) a nuestra
responsabilidad en el riesgo, pasando a convertirnos en
acreedores principales. Esta circunstancia, como es l6gico,
conlleva las oportunas actuaciones juridico-legales no
excluyentes, por otro lado, de conclusiones o acuerdos
extrajudiciales a los que siempre se presta la maxima
atencion.
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Morosidad (morosos mas fallidos)

La clasificacion por tramos de cuantias de la morosidad de SAECA, referida a 31 de diciembre de 2019 y relacionada con los
avales formalizados en cada tramo, es la siguiente:

NUMERO IMPORTE (MILES DE EUROS)

TRAMOS POR

CUANTIAS (€) HOTAE MOROSIDAD SOTAE MOROSIDAD %

FORMALIZACIONES FORMALIZACIONES

De 1a6.000 20.671 71 0,3 59.765 169 0,3
De 6.001 a 18.000 36.580 263 0,7 409.197 2.078 05
De 18.001 a 25.000 22.426 274 1.2 523.532 4.401 08
De 25.001 a 45.000 8.814 158 1.8 321.711 3.851 1.2
De 45.001 a 60.000 2.286 48 2,1 120.422 1.390 1.3
Mas de 60.001 3.254 74 2,3 561.499 5.297 1,0
TOTALES 94.031 888 09 1.996.126 17.186 09

La clasificacion de nuestra morosidad en funcion del plazo de duracion de los avales presenta el siguiente detalle:

NUMERO IMPORTE (MILES DE EUROS)
PLAZOS (ANOS) JOTAE MOROSIDAD HOTAE MOROSIDAD
FORMALIZACIONES FORMALIZACIONES

Hasta 1 11.471 46 04 156.833 1.300 0.8
Més de 1, hasta 3 2.156 6 0,3 38.796 61 0,2
Mas de 3, hasta 5 59.281 458 0,8 1.019.442 7.044 0,7
Mas de 5, hasta 8 10.270 183 1.8 305.568 3.323 1.1
Mas de 8, hasta 10 5.592 85 15 140.503 1.349 1.0
Mas de 10 5.261 110 21 334.984 4.109 12
TOTALES 94.031 888 09 1.996.126 17.186 09

El saldo moroso incluye, no sélo las cantidades abonadas ~ mora por 2,06 millones de euros, de los que 0,39 millones de
a las entidades prestamistas como avalista solidario, sino  euros corresponden a la parte reafianzada por CERSA, y sobre
también, cualquier otro pago o gasto motivado por el deudor  la que no se dota provisién alguna. Asi pues, la provisién
en el seguimiento del riesgo. para insolvencias especifica se dota para un saldo de 1,67

La morosidad esta integrada por un total de 888 expedien-  millones de euros, ascendiendo dicho fondo a 1,01 millones
tes, de los que 736, por un importe de 15,12 millones de euros,  de euros, lo que supone un porcentaje de cobertura del 60%
fueron declarados fallidos y 152 operaciones en situacion de  (ver apartado (8.a.4).
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La evolucién de esta morosidad, desde su inicio, queda reflejada en el cuadro siguiente:

PAGOS ~ RECOBROS  SALDO MOROSIDAD FORMALIZACIONES MOROSIDAD (%)

ANOS  MILES DE MILES DE
EUROS EUROS N° MILES DE EUROS N°  MILES DE EUROS | S/N° S/MILES DE EUROS

1990 180,04 11,09 " 168,98 1.769 29.081,26 06 06
1991 581,56 184,28 43 570,20 2.695 44.465,55 1,6 13
1992 788,93 82,40 68 1.280,03 3.754 58.400,61 1.8 22
1993 1.165,63 218,15 141 2.238,48 3.897 60.626,56 3.6 3.7
1994 603,05 684,24 149 2.174,28 4.082 62.863,59 3.7 35
1995 440,21 382,72 155 2.262,59 4.660 71.757 47 3.3 3.2
1996 22417 471,53 139 2.023,28 11.891 157.822,40 1.2 1.3
1997 170,58 297,66 130 1.976,76 12.011 160.994,39 1.1 1,2
1998 358,50 305,96 137 2.086,97 12.276 207.059,39 1.1 1,0
1999 237,83 235,20 133 2.073,35 15.383 235.715,55 09 09
2000 531,87 352,02 148 2.274,16 18.293 281.665,05 08 0.8
2001 579,32 348,08 155 2.554,31 21.110 315.694,00 07 08
2002 1.462,00 285,35 169 3.762,17 21.724 358.831,29 08 1,0
2003 558,48 485,55 196 3.886,44 22.371 399.217,32 0.9 1,0
2004 564,67 656,81 205 3.826,83 22.841 431.744,67 0.9 09
2005 352,83 795,50 191 3.455,79 24.523 480.139,49 08 0.7
2006 439,75 352,26 187 3.542,42 42.694 688.445,98 0.4 05
2007 563,83 305,92 209 3.800,32 43.003 708.425,97 05 05
2008 1.999,28 679,35 272 5.205,50 55.000 964.529,96 05 05
2009 4.002,97 1.075,98 408 7.595,74 55.267 997.159,78 0.7 0.8
2010 3.692,54 1.270,24 541 9.748,91 61.262 1.160.239,00 0.9 0.8
2011 2.047,54 1.401,95 544 10.027,18 62.013 1.195.780,00 0.9 0.8
2012 4.884,07 1.410.42 629 13.661,86 62.781 1.218.436,00 1,0 11
2013 4.494,49 2.038,52 768 16.117,83 63.211 1.299.540,46 1.2 1,2
2014 3.429,60 2.051,63 890 17.495,78 65.649 1.408.054,36 1.4 1,2
2015 2.821,32 2.262,78 967 18.053,89 68.942 1.485.359,38 1,4 1,2
2016 1.976,99 2.400,87 938 17.630,43 73.930 1.584.807.34 1.3 11
2017 1.187,34 1.617,29 899 17.233,39 85.764 1.845.376,00 1,0 09
2018 1.507,33 1.676,51 880 17.064,20 90.445 1.928.501,69 1,0 09
2019 1.413,60 1.531,58 888 17.185,94 94.031 1.996.126,00 09 09

TOTAL 43.260,32  25.871,84

Las cantidades recobradas durante los afios indicados  contratos suscritos con CERSA en afios anteriores, porque
anteriormente suponen un 59,81% del total satisfecho en el  de producirse la falencia de una operacion reafianzada, y
mismo periodo de tiempo. su declaracion como fallida, CERSA abonara las cantidades

En este apartado tienen especial trascendencia los  atendidas en el porcentaje reafianzado.

Convenios de colaboracion

Durante el afio se han firmado nuevos convenios con entida-  facilitar el acceso a la financiacion al sector en condiciones
des financieras, con comunidades auténomas y Ministerio de  muy ventajosas.
Agricultura, Alimentacién y Medio Ambiente, al objeto de
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Analisis de los resultados

Los resultados antes de impuestos obtenidos a lo largo del ejercicio 2019 han sido de 4.106.871,01 euros de beneficios. Los
cash-flow de los Gltimos ejercicios se detallan a continuacion:

2019 2018

Resultados antes de impuestos 4.106.871,01 4.232.625,10
Amortizaciones 102.381,10 80.679,21
Provisiones para insolvencias (neto) 624.289,55 731.995,21
Provisiones para inmovilizado - -
CASH-FLOW 4.833.541,66 5.045.299,52

Su evolucion en los dltimos cinco afios, hasta el cierre del ejercicio 2019, se representa en el grafico 3.

Grafico 3
Cash-flow

(En miles de euros)

2015 61.215,24

2016 87.866.,61

2017 84.724,73

2018 80.679,213

2019 102.381,10

2015 374.049,30

2016 4.215.480,22

2017 204.205,08

2018 731.995,21

2019 624.289,55

2015 1.101.164,96

2016 2.065.709,42

2017 2.124.143,46

2018 5.045.299,52
2019 4.833.541,66

B Amortizaciones M Provisiones M Resultados



SAECA, desde el mes de diciembre de 1988, viene gestionan-
do en régimen de contabilidad separada el fondo constituido
para la liquidacion de ASICA, de conformidad con el articulo
6° del Real Decreto 1.548/1988.

Las cuentas anuales asi como el informe de gestién
referente a 2019 han sido debidamente auditadas producién-
dose, en consecuencia, el dictamen positivo que se incluye.

Informe anual 2019

Gestion del Fondo ASICA

En la liquidacion del fondo, los capitulos de mayor interés
son la evolucién del riesgo vivo y la recuperacion de saldos
MOrosos.

En lo que respecta al riesgo en vigor, en el ejercicio 2005
ya quedé definitivamente agotado, presentandose a conti-
nuacién el desarrollo experimentado desde que se asumid su
administracion.

MILES DE EUROS

Saldo a 31-12-1988

72.995,37

Variacion 1988-2005
Regularizaciones de prestatarios
Pagos del Fondo a entidades

72.995,37
60.175,03
12.820,34

Esta variacion de 72.995,37 miles de euros en valores
absolutos supone la amortizacion total de los riesgos asumidos
por ASICA ante las entidades de crédito desde el inicio de la
administracion por SAECA del referido fondo de liquidacién.

En lo que respecta a la administracién de la cartera de
falencia, las disponibilidades obtenidas en el ejercicio de
2019 han sido:

MILES DE EUROS

Recobros de morosos y fallidos

5.723,07

De socios morosos
De socios fallidos
Por interés de ambos

4.494,63
1.228,44

A su vez el fondo ha obtenido recursos adicionales por importe de 2.712,88 euros provenientes basicamente de los rendi-

mientos de las inversiones financieras.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado operaciones de autocartera en el ejercicio 2019.

Proyectos de investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha llevado a cabo ningun proyecto de investigacién y desarrollo en el ejercicio 2019.
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Balance de situacion abreviado

Empresa: Sociedad Anonima Estatal de Caucion Agraria, S.M.E.
Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Expresado en euros)

ACTIVO

NOTAS MEMORIA 2019 2018
A) ACTIVO NO CORRIENTE 11.564.320,75 10.086.921,99
I. Inmovilizado intangible 5 172.612,54 223.548,46
5. Aplicaciones informéaticas 172.612,54 223.548,46
Il. Inmovilizado material 6 1.051.701,17 1.028.671,94
1. Terrenos y construcciones 933.685,64 949.762,48
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 118.015,53 78.909,46
Il Inversiones inmobiliarias 7 170.018,74 170.018,74
1. Terrenos 170.018,74 170.018,74
V. Inversiones financieras a largo plazo 8 18.430,99 21.997,87
2. Créditos a terceros 8.a.1 7.880,18 17.029,94
5. Otros activos financieros 8.a.2 10.550,81 4.967,93
VI. Activos por impuesto diferido 5.315,04 6.378,05
VIl. Deudores comerciales no corrientes 8.a.3 10.146.242,27 8.636.306,93
B) ACTIVO CORRIENTE 30.134.494,88 33.793.102,39
Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 3.687.483,66 3.621.314,26
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios 8.a.4-8.a5b 3.631.379,53 3.592.555,89
Deudores 1.161.364,40 943.565,14
Comisiones de gestion actualizadas 2.470.015,13 2.648.990,75
3. Deudores varios 48.661,76 20.324,28
4. Personal 7.442,37 8.434,09
IV Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 8.a.6 24.619.491,13 29.624.028,37
2. Créditos a empresas 24.619.491,13 29.624.028,37
V. Inversiones financieras a corto plazo 0,00 200,00
5. Otros activos financieros 0,00 200,00
VI. Periodificaciones 53.397,61 29.975,89
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 9 1.774.122,48 517.583,87
1. Tesoreria 1.774.122,48 517.583,87
TOTAL ACTIVO (A+B) 41.698.815,63 43.880.024,38
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Balance de situacion abreviado (continuacion)

Empresa: Sociedad Anonima Estatal de Caucion Agraria, S.M.E.
Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Expresado en euros)

PATRIMONIO NETOY PASIVO

NOTAS MEMORIA 2019 2018
A) PATRIMONIO NETO 19.672.935,77 19.767.251,33
A.1) Fondos propios 10 19.672.935,77 19.767.251,33
I. Capital 8.456.629,50 8.456.629,50
1. Capital escriturado 8.456.629,50 8.456.629,50
Il Reservas 8.136.153,01 8.136.153,01
1. Legal y estatutarias 1.691.325,90 1.691.325,90
2. Otras reservas 6.444.827,11 6.444.827,11
VII. Resultado del ejercicio 3.080.153,26 3.174.468,82
B) PASIVO NO CORRIENTE 14.950.016,53 15.378.892,73
1. Provisiones a largo plazo 11 3.376.440,68 3.976.275,50
4. Otras provisiones 3.376.440,68 3.976.275,50
V. Periodificaciones a largo plazo 12 11.573.575,85 11.402.617,23
1. Comisiones de gestion actualizadas 10.146.242,27 8.611.442,29
2. Comisiones de gestién cobradas anticipadamente 1.427.333,58 2.791.174,94
C) PASIVO CORRIENTE 7.075.863,33 8.733.880,32
Ill. Deudas a corto plazo 8.b 43.406,45 60.594,16
5. Otros pasivos financieros 43.406,45 60.594,16
V. Deudas con empresas del grupo y asociadas c/p 8.b 1.025.654,74 1.057.093,27
2. Deudas con empresas del grupo 13 1.025.654,74 1.057.093,27
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 8.b 1.043.512,01 1.883.877,99
1. Proveedores 6.282,69 9.060,65
3. Acreedores varios 827.456,01 1.673.915,93
4. Personal (remuneraciones pendientes de pago) 47.113,05 40.322,45
6. Otras deudas con las Administraciones Pdblicas 162.660,26 160.578,96
VI. Periodificaciones a corto plazo 12 4.963.290,13 5.732.314,90
Comisiones de gestién cobradas anticipadamente 2.493.275,00 3.083.324,15
Comisiones de gestion actualizdas 2.470.015,13 2.648.990,75
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+B+C) 41.698.815,63 43.880.024,38




\(SA E CA Informe anual 2019

Cuenta de pérdidas y ganancias abreviada

Empresa: Sociedad Anonima Estatal de Caucion Agraria, S.M.E.
Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Expresado en euros)

(DEBE) / HABER

NOTAS MEMORIA 2019 2018

1. Importe neto de la cifra de negocios 18 5.840.690,30 6.453.917,18

b) Prestaciones de servicios 5.632.174,82 6.235.788,83

c) Intereses actualizacion cartera de avales 208.515,48 218.128,35

5. Otros ingresos de explotacion 14 927.282,23 864.361,83

a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 927.282,23 864.361,83

6. Gastos de personal 14 (2.355.756,79) (2.381.524,90)

a) Sueldos, salarios y asimilados (1.825.158,97) (1.856.316,45)

b) Cargas sociales (530.597,82) (525.208,45)

7. Otros gastos de explotacion 14 (315.101,20) (755.707,42)

a) Servicios exteriores (494.459,30) (540.328,08)

b) Tributos (11.597,99) (11.213,15)

c) Pérdidgs, deterioro y variacion de provisiones por 341.989,77 (75.160,97)
operaciones comerciales

d) Otros gastos de gestidn corriente (151.033,68) (129.005,22)

8. Amortizacion del inmovilizado (102.381,10) (80.679,21)

11. Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado (2.746,02) (227,14)

a) Deterioros y pérdidas (2.746,02) (227 14)

A) RESULTADO DE EXPLOTACION 3.991.987,42 4.100.140,34

12. Ingresos financieros 14 114.883,59 132.484,76

b) De valores negociables y de créditos del activo inmovilizado 114.883,59 132.484,76

b1) De empresas del grupo y asociadas 16 37.958,23 39.945,70

b2) De terceros 76.925,36 92.539,06

B) RESULTADO FINANCIERO 114.883,59 132.484,76

C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A+B) 4.106.871,01 4.232.625,10

20. Impuesto sobre beneficios 13 (1.026.717,75) (1.058.156,28)

D) RESULTADO DEL EJERCICIO (C+20) 3.080.153,26 3.174.468,82
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Estado abreviado de ingresos y gastos reconocidos

Empresa: Sociedad Anonima Estatal de Caucion Agraria, S.M.E.
Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Expresado en euros)

NOTAS MEMORIA 2019 2018

A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 3.080.153,26 3.174.468,82
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

I. Por valoracién de instrumentos financieros - -

1. Por coberturas de flujos de efectivo - -

1. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -

V. Efecto impositivo - -

B) TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE
AL PATRIMONIO NETO (I+[1+111+1V+V)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

VI. Por valoracién de instrumentos financieros - -
VII. Por coberturas de flujos de efectivo - -
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
IX. Efecto impositivo - -

C) TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS
Y GANANCIAS (VI+VI+VIH+1X)

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C) 3.080.153,26 3.174.468,82

Indice Introduccion Informe de gestion Cuentas anuales m Anexo estadistico
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Estado abreviado total de cambios en el

patrimonio neto

Empresa: Sociedad Anonima Estatal de Caucion Agraria, S.M.E.
Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Expresado en euros)

CAPITAL RESERVAS

ESCRITURADO NO EXIGIDO
A) SALDO AJUSTADO INICIO DEL ANO 2018 8.456.629,50 - 8.136.153,01
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - -

1. Operaciones con socios o propietarios - - -
1. Aumentos de capital - - _
2. Reducciones de capital - - _
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto - - -
4. Distribucién de dividendos - - _

6. Incremento (reduccion) del patrimonio neto resultante
de una combinacion de negocios - - _

7. Otras operaciones con socios 0 propietarios - - -

IIl. Otras variaciones del patrimonio neto - - -
C) SALDO FINAL DEL ANO 2018 8.456.629,50 - 8.136.153,01
|. Ajustes por cambios de criterio 2017 - - -

Il Ajustes por errores 2017 - - -
D) SALDO AJUSTADO INICIO DEL AND 2019 8.456.629,50 - 8.136.153,01
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - -

1. Operaciones con socios o propietarios - - -
1. Aumentos de capital - - -
2. Reducciones de capital - - -
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto - - -
4. Distribucién de dividendos - - -

6. Incremento (reduccion) del patrimonio neto resultante
de una combinacién de negocios

7. Otras operaciones con socios o propietarios - - -

III. Otras variaciones del patrimonio neto - - -

Distribucion de resultados del ejercicio anterior - - -

Otros - - -
E) SALDO FINAL DEL ANO 2019 8.456.629,50 - 8.136.153,01

Indice Introduccion Informe de gestion Cuentas anuales m Anexo estadistico
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Estado abreviado total de cambios en el
patrimonio neto (continuacion)

Empresa: Sociedad Anonima Estatal de Caucion Agraria, S.M.E.
Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Expresado en euros)

RESULTADOS
RESULTADO DEL

DE EJERCICIOS TOTAL NOTAS

EJERCICIO
ANTERIORES

A) SALDO AJUSTADO INICIO DEL ANO 2018 1.593.107,59 18.185.890,10 10
|. Total ingresos y gastos reconocidos - 3.174.468,82 3.174.468,82
II. Operaciones con socios o propietarios - (1.593.107,59) (1.593.107,59)

1. Aumentos de capital - — _
2. Reducciones de capital - - _
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto - - -
4. Distribucion de dividendos - (1.593.107,59) (1.593.107,59)

6. Incremento (reduccion) del patrimonio neto resultante
de una combinacién de negocios -

7. Otras operaciones con socios o propietarios - - -

IIl. Otras variaciones del patrimonio neto - - -
C) SALDO FINAL DEL ANO 2018 3.174.468,82 19.767.251,33 10
|. Ajustes por cambios de criterio 2017 - - -

II. Ajustes por errores 2017 - - -
D) SALDO AJUSTADO INICIO DEL AND 2019 3.174.468,82 19.767.251,33
|. Total ingresos y gastos reconocidos - 3.080.153,26 3.080.153,26
II. Operaciones con socios o propietarios - (3.174.468,82) (3.174.468,82)
1. Aumentos de capital - - -

2. Reducciones de capital - - -

3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto - -

4. Distribucion de dividendos - (3.174.468,82) (3.174.468,82)

6. Incremento (reduccion) del patrimonio neto resultante
de una combinacién de negocios -

7. Otras operaciones con socios 0 propietarios - - -

Il. Otras variaciones del patrimonio neto - - -

Distribucion de resultados del ejercicio anterior - - -

Otros - - -
E) SALDO FINAL DEL ANO 2019 3.080.153,26 19.672.935,77 10
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Memoria

Memoria abreviada del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Antecedentes de la Sociedad

La Sociedad Andnima Estatal de Caucién Agraria, S.M.E.
(en adelante SAECA o la Sociedad) se constituyé en Madrid
como sociedad anénima el 24 de marzo de 1988 por tiempo
indefinido, inscrita en el Registro Mercantil al tomo 8.539
general, 7.421 Seccién 3% del Libro de Sociedades, folio 100,
hoja 81.027-2, inscripcion 1% bajo la denominacién de Socie-
dad Anénima Estatal de Caucién Agraria. La Junta General de
Accionistas celebrada el 24 de noviembre de 2016 acordo el
cambio de denominacién sacial por la actual.

La Sociedad tiene caracter mercantil y se rige por sus

estatutos, por la Ley de Sociedades de Capital, por el Real
Decreto 1548/1988, de 23 de diciembre, sobre normas de
funcionamiento de la entidad, y por la Orden EHA/2644/2008,
de 17 de septiembre, sobre determinacion de la relacion a
mantener por SAECA entre sus recursos propios y los riesgos
garantizados y regulacién de la provisién para insolvencias,
que segun se indica en el articulo segundo de la citada norma
representara el 1% del total del riesgo vivo asumido por la
Sociedad.

La normativa aplicable establece que la cuantia maxima

de las garantias vivas otorgadas por la Sociedad no podra
superar treinta veces la cifra del capital social suscrito, mas
las reservas. La duracion es indefinida, estando ubicado en la
actualidad su domicilio social en Jorge Juan n° 19, 4° planta
- 28001 Madrid.

Constituye su objeto social: La prestacion de toda clase
de coberturas (avales y fianzas), para personas fisicas o
juridicas, publicas o privadas, con destino a favorecer la
financiacion de actividades de:

Forestal
Creacion Agricola
Conservacion y riqueza Ganadera
Agroalimentaria
y pesquera

preferentemente para todas aquellas que sean deman-
dadas por pequefios y medianos empresarios y entidades
asociativas agrarias. La gestion de entidades de ambito
nacional cuyo objeto consiste en la prestacion de garan-
tfas asi como la prestacién de servicios accesorios, como

asistencia en los asesoramientos juridico, econémico,
comercial o financiero, también forman parte de su objeto
social.

La actividad actual de la empresa coincide con su objeto
social.

Para la elaboracion de las cuentas anuales del ejercicio
2019 se ha seguido el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacién y, especialmente, se
han seguido las normas de registro y valoracién descritas
en la Nota 4. No existe ningun principio contable obliga-
torio que, siendo significativo su efecto, se haya dejado
de aplicar en la elaboracién de estas cuentas anuales.
Asimismo, no se han aplicado principios contables no
obligatorios.

La Entidad pertenece, en los términos previstos en el
articulo 42 del Cddigo de Comercio, al Grupo de Socie-
dades SEPI. La Sociedad Dominante es SEPI, que tiene
su residencia en Madrid y que, al no ser una sociedad
mercantil, no esté obligada a depositar sus cuentas en el
Registro Mercantil.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

2.1. Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2019 han sido prepa-

radas a partir de registros contables de la Sociedad y se

presentan de acuerdo con el marco normativo de informa-
cién financiera que resulta de aplicacion vy, en particular,
con los principios y criterios contables en él contenidos,

de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y

de la situacion financiera de la Sociedad a la fecha de

cierre del ejercicio, asf como de los resultados de sus
operaciones habidos durante el ejercicio.

El marco normativo de informacién financiera que resulta

de aplicacion a la Sociedad es el establecido en:

— El Codigo de Comercio y la restante legislacion
mercantil.

— El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007 y sus modificaciones y adaptacio-
nes.

— Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC)
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus
normas complementarias.

— El Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Socie-
dades de Capital (en su caso).



— El resto de la normativa contable espafiola que resulta
de aplicacion.

e No existen razones excepcionales por las que, para
mostrar la imagen fiel, no se hayan aplicado disposicio-
nes legales en materia contable.

e |as cuentas anuales adjuntas se formulan por el Consejo
de Administracion y se someteran a la aprobacién por la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin modificacion alguna.

2.2. Aspectos criticos de la valoracion y estimacién
de la incertidumbre

¢ la Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el
principio de empresa en funcionamiento, sin que exista
ningtn tipo de riesgo importante que pueda suponer
cambios significativos en el valor de los activos o pasivos
en el ejercicio siguiente.

2.3. Comparacion de la informacion

e |as cuentas anuales presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta
de pérdidas y ganancias y el del estado de cambios en el
patrimonio neto, ademds de las cifras del ejercicio 2019,
las correspondientes al ejercicio anterior. Asimismo,
la informacion contenida en esta memoria referida al
ejercicio 2019 se presenta, a efectos comparativos, con
la informacion del ejercicio 2018.

2.4. Agrupacion de partidas

e |ascuentas anuales no tienen ninguna partida que haya sido
objeto de agrupacion en el balance, en la cuenta de pérdidas
y ganancias, ni en el estado de cambios en el patrimonio
neto.

2.5. Elementos recogidos en varias partidas
* No se presentan elementos patrimoniales registrados en
dos o mas partidas del balance.

2.6. Cambios en criterios contables

¢ No se han realizado en el gjercicio ajustes a las cuentas
anuales del ejercicio 2019 por cambios de criterios conta-
bles respecto al ejercicio anterior.

2.7. Correccion de errores

e En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se
ha detectado un error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2018.
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3. Aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacion del resultado por parte de los
administradores es la siguiente:

2019 (EUROS)

BASE DE REPARTO IMPORTE
Pérdidas y ganancias 3.080.153,26
Total 3.080.153,26
APLICACION

Reserva legal -
Reserva voluntaria -
Dividendos 3.080.153,26
Total 3.080.153,26

2018 (EUROS)

BASE DE REPARTO IMPORTE
Pérdidas y ganancias 3.174.468,82
Total 3.174.468,82
APLICACION

Reserva legal -
Reserva voluntaria -
Dividendos 3.174.468,82
Total 3.174.468,82

Durante el ejercicio no se repartieron dividendos a cuenta.

La Sociedad estd obligada a destinar el 10% de los
beneficios del ejercicio a la constitucion de la reserva legal,
hasta que esta alcance, al menos, el 20% del capital social.
Esta reserva, mientras no supere el limite del 20% del capital
social, no es distribuible a los accionistas.

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la ley o
los estatutos, solo podran repartirse dividendos con cargo al
beneficio del ejercicio, 0 a reservas de libre disposicion, si:

e Se han cubierto las atenciones previstas por la ley o los
estatutos.

e | valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia
del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A
estos efectos, los beneficios imputados directamente
al patrimonio neto no podran ser objeto de distribucidn,
directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios
anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra del capital social,
el beneficio se destinard a la compensacién de estas
pérdidas.

Se prohibe igualmente toda distribucion de beneficios a
menos que el importe de las reservas disponibles sea, como
minimo, igual al importe de los gastos de investigacion y
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desarrollo y el fondo de comercio y no existan reservas dispo-
nibles por un importe equivalente a los saldos pendientes de
amortizar de las cuentas anteriores.

4. Normas de registro y valoracion

4.1. Inmovilizado intangible

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su
coste, ya sea este el precio de adquisicién o el coste de
produccion.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado
intangible se valora por su coste, menos la amortizacion
acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones por deterioro registradas.

Para cada inmovilizado intangible se analiza y determina
si la vida (til es definida o indefinida.

Los activos intangibles que tienen vida (til definida
se amortizan sistematicamente en funcién de la vida
atil estimada de los mismos y de su valor residual. Los
métodos y periodos de amortizacién aplicados son revisa-
dos en cada cierre de ejercicio y, si procede, ajustados
de forma prospectiva. Al menos al cierre del ejercicio,
se evalla la existencia de indicios de deterioro, en cuyo
caso se estiman los importes recuperables, efectuandose
las correcciones valorativas que procedan.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida
que haya podido producirse en el valor registrado de estos
activos con origen en su deterioro, utilizandose como
contrapartida el epigrafe “Pérdidas netas por deterioro”
de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos
activos y, en su caso, de las repercusiones de las pérdi-
das por deterioro registradas en ejercicios anteriores son
similares a los aplicados para los activos materiales y se
explican posteriormente. En el presente ejercicio no se
han reconocido “Pérdidas netas por deterioro” derivadas
de los activos intangibles.

No existe ningin inmovilizado intangible con vida Util
indefinida.

a) Aplicaciones informéaticas

Se valoran al precio de adquisicién o coste de produccion.
La vida dtil de estos elementos se estima en cinco afos.
Las reparaciones que no representan una ampliacién de
la vida atil y los costes de mantenimiento son cargados
en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en
que se producen.

b) Deterioro de valor de inmovilizado intangible

Al cierre del ejercicio o siempre que existan indicios
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de pérdidas de valor, la Sociedad revisa los importes
en libros de sus activos intangibles para determinar si
existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una
pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio,
el importe recuperable del activo se calcula con el objeto
de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de
valor (si la hubiera).

En el ejercicio 2019y 2018, la Sociedad no ha registrado
pérdidas por deterioro del inmovilizado intangible.

4.2. Inmovilizado material

Se valora a su precio de adquisicién o a su coste de
produccién que incluye, ademas del importe facturado
después de deducir cualquier descuento o rebaja en
el precio, todos los gastos adicionales y directamente
relacionados que se produzcan hasta su puesta en
funcionamiento, como los gastos de explanacién y
derribo, transporte, seguros, instalacién, montaje y otros
similares. La Sociedad incluye en el coste del inmoviliza-
do material que necesita un periodo de tiempo superior
a un afo para estar en condiciones de uso, explotacion o
venta, los gastos financieros relacionados con la finan-
ciacion especifica o genérica, directamente atribuible a
la adquisicion, construccién o produccion. Forma parte,
también, del valor del inmovilizado material, la estima-
cién inicial del valor actual de las obligaciones asumidas
derivadas del desmantelamiento o retiro y otras asocia-
das al activo, tales como costes de rehabilitacion, cuando
estas obligaciones dan lugar al registro de provisiones.
La Sociedad no tiene compromisos de desmantelamien-
to, retiro o rehabilitacién para sus hienes de activo. Por
ello no se han contabilizado en los activos valores para la
cobertura de tales obligaciones de futuro.

Se considera que el valor contable de los activos no
supera el valor recuperable de los mismos.

Se registra la pérdida por deterioro del valor de un
elemento del inmovilizado material cuando su valor neto
contable supere a su importe recuperable, entendiendo
este como el mayor importe entre su valor razonable
menos los costes de venta y su valor en uso.

Los gastos realizados durante el ejercicio con motivo
de las obras y trabajos efectuados por la Sociedad se
cargaran en las cuentas de gastos que correspondan.
Los costes de ampliacion o mejora que dan lugar a un
aumento de la capacidad productiva o a un alargamiento
de la vida Gtil de los bienes, son incorporados al activo
como mayor valor del mismo. Las cuentas del inmoviliza-
do material en curso se cargan por el importe de dichos
gastos, con abono a la partida de ingresos que recoge los
trabajos realizados por la Sociedad para si misma.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado
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material se realiza desde el momento en el que estan
disponibles para su puesta en funcionamiento durante su
vida (til estimada, estimando un valor residual nulo, en
funcién de los siguientes afios de vida Util:

DESCRIPCION ANOS METODO
Construcciones 50 lineal
Mobiliario 10y 20 "
Equipos procesos de informacion 7 degresivo

4.3. Inversiones inmobiliarias

La Sociedad clasifica como inversiones inmobiliarias

aquellos activos no corrientes que sean inmuebles y que

posee para obtener rentas, plusvalias o ambas, en lugar

de para su uso en la produccién o suministros de bienes o

servicios, 0 bien para fines administrativos, o su venta en

el curso ordinario de las operaciones.

Para la valoracién de las inversiones inmabiliarias se

utilizan los criterios del inmovilizado material para los

terrenos, siendo los siguientes:

— Los solares sin edificar se valoran por su precio de
adquisicién méas los gastos de acondicionamiento,
como cierres, movimiento de tierras, obras de sanea-
miento y drenaje, los de derribo de construcciones
cuando sea necesario para poder efectuar obras de
nueva planta, los gastos de inspeccién y levantamiento
de planos cuando se efectlian con caracter previo a su
adquisicién, asi como la estimacion inicial del valor
actual de las obligaciones presentes derivadas de los
costes de rehabilitacién del solar.

— Las construcciones se valoran por su precio de
adquisicion o coste de produccién, incluidas aquellas
instalaciones y elementos que tienen caracter de
permanencia.

4.4. Arrendamientos

Los contratos se califican como arrendamientos financieros
cuando de sus condiciones econémicas se deduce que se
transfieren al arrendatario sustancialmente todos los riesgos
y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del
contrato. En caso contrario, los contratos se clasifican como
arrendamientos operativos.

1.

Sociedad como arrendatario

Los pagos por arrendamientos operativos se registran
como gastos en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando
se devengan.

Sociedad como arrendador

Los ingresos derivados de los arrendamientos operativos
se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando

se devengan. Los costes directos imputables al contrato

se incluyen como mayor valor del activo arrendado vy se

reconocen como gasto durante el plazo del contrato,

aplicando el mismo criterio utilizado para el reconoci-

miento de los ingresos del arrendamiento.

En el ejercicio 2019 se ha registrado en la cuenta de pérdi-
das y ganancias unos gastos por arrendamientos por importe
de 38.104,41 euros.

4.5. Instrumentos financieros

e Araiz de la entrada en vigor del nuevo Plan General de
Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/07,
de 16 de noviembre, y de acuerdo con lo establecido en
su Norma de Valoracién 9% “Instrumentos financieros”
que incluye en su apartado 5.5 bajo tal concepto los
“Contratos de garantfa financiera” (fianzas, avales, etc.)
se establece la obligacion de registrar dichos contratos
en el activo y pasivo del balance a su valor actual. Dichos
activos y pasivos se irdn ajustando periédicamente.
La Sociedad tiene registrados en el capitulo de instru-
mentos financieros, aquellos contratos que dan lugar a
un activo f