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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de Sociedad Estatal Loterias y Apuestas del Estado S.M.E., S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Sociedad Estatal Loteras y Apuestas del Estado
S.M.E., S.A. (“SELAE”), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Sociedad
Estatal Loterias y Apuestas del Estado S.M.E., S.A., de conformidad con el marco normativo de
informacio6n financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pWC.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el niimero $0242 - GIF: B-79 031290
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Opinidén

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Sociedad Estatal Loterias y Apuestas del
Estado S.M.E., 8.A. a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacidn financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestidn con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la sociedad.
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SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestién del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

(Junto con el Informe de Auditoria)



SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2016 y el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en miles de euros)

ACTIVO.

Inmovilizado Intangible
Titulos habilitantes
Aplicaciones informaticas e inmovilizado en curso
Inmovilizado material
Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas y maquinaria
Utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado e inmovilizado en curso
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos
Valores representativos de deuda
Otros activos financieros
Activos por impuestos diferidos

Total activos no corrientes

Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestacion de servicios
Deudores varios
Personal
Créditos con las Administraciones Pablicas
Inversiones financieras a corto plazo
Otros activos financieros
Periodificaciones a corto plazo
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Total activos corrientes

Total activo

10

16

10
10
10
16
10

11

2016 2015
20.535.776 20.535.861
20.534.673 20.534.673

1.103 1.188
21.085 22.864
9.464 9.642

728 1.073

612 299
10.281 11.850
100 100

100 100
21.101 20.620
2.222 2.222

385 323
1.004 1.007
17.480 17.068
654 739
20.578.716 20.580.184
307 279
533.936 154.871
533.039 152.598
555 1.930

308 330

34 13
18.033 29.011
18.033 29.011
15.540 14.818
1.319.175 1.279.838
1.886.991 1.478.817
22.465.707 22.059.001

Las notas 1 a 19 de la memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2016.



SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2016 y el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en miles de euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Nota 2016 2015
Fondos propios 12 20.805.211 20.632.476
Capital 12.520.592 12.520.592
Prima de emisién 7.147.062 7.147.062
Reservas
Legal y estatutarias 860.147 681.312
Otras reservas 51.814 51.814
Resultado del ejercicio 3 1.744.826 1.788.348
Dividendos a cuenta 3 (1.519.230) (1.556.652)
Total patrimonio neto 20.805.211 20.632.476
Otros pasivos financieros 14 2.047 3.087
Pasivos por impuesto diferido 16 589 873
Total pasivos no corrientes 2.636 3.960
Provisiones a corto plazo 13 1.414 1.000
Otros pasivos financieros 14 1.224 1.249
Otros pasivos financieros 1.224 1.249
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.459.293 1.259.076
Proveedores a corto plazo 14 1.368 2.630
Proveedores empresas del grupo y asociadas 14 - 66
Acreedores varios 14 652.625 649.164
Pasivos por impuesto corriente 16 174959 252.423
Deudas con las Administraciones Publicas 16 199.617 184.280
Anticipos de clientes 14 430.467 169.753
Otras cuentas a pagar 14 257 760
Periodificaciones a corto plazo 195.929 161.240
Total pasivos corrientes 1.657.860 1.422.565
Total patrimonio neto y pasivo 22.465.707 22.059.001

Las notas 1 a 19 de la memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2016.
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SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2016 y el 31 de
diciembre de 2015

{Expresada en miles de euros)

Nota 2016 2015
Importe neto de la cifra de negocios 18 8.809.589 8.780.477
Ventas de juegos 8.809.589 8.780.477
Premios y aprovisionamientos de juegos 18 (5.652.394) (5.454.113)
Otros ingresos de explotacién 18 50.674 49.039
Gastos de personal 18 -19 (30.862) (31.949)
Sueldos, salarios y asimilados (23.706) (24.711)
Cargas sociales {7.156) (7.238)
Otros gastos de explotacién (848.213) (866.629)
Servicios exteriores 18 (786.548) (798.182)
Tributos 18 (61.679) (68.447)
Deterioro y variacian de provisiones por operaciones 10 14
comerciales )
Amortizacidn de inmovilizado 5-6 (6.957) (6.841)
Exceso de provisiones 13 221 715
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado 60 85
Resultado de explotacién 2.322.118 2.470.784
Ingresos financieros 18 3.984 12.605
Gastos financieros 18 (294) (196)
Resultado financiero 3.690 12.409
Resultado antes de impuestos 2.325.808 2.483.193
Impuesto sobre Sociedades 16 {580.982) (694.845)
Beneficio del ejercicio 1.744.826 1.788.348

Las notas 1 a 19 de la memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2016.



SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente
a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2016 y el 31 de diciembre de 2015

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2016 y el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en miles de euros)

2016 2015
Resultado dela cuenta de pérdidas y ganancias 1.744.826 1.788.348
Total ingresos y gastos imputados directamente a patrimonio neto . -
Total trasferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total ingresos y gastos reconocidos 1.744.826 1.788.348

Las notas 1 a 19 de la memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2016.
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SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.

Estado de Flujos de Efectivo correspondiente
a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2016 y el
31 de diciembre de 2015

(Expresado en miles de euros)

2016 2015
Flujos de efectivo de actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos 2.325.808 2.483.193
Ajustes al resultado: 3.621 (6.888)
Amortizaciones 6.957 6.841
Variacion de provisiones 414 (1.235)
(Beneficio) / Pérdida en la venta de inmovilizado material (60) (85)
Ingresos financieros (3.984) (12.605)
Gastos financieros 294 196
Cambios en el capital circulante (67.469) 2.179
Existencias (28) (9)
Deudores y otras cuentas a cobrar (379.065) 151.767
Otros activos corrientes (722) (11.221)
Proveedores (1.328) 940
Acreedores comerciales yotras cuentas a pagar 279.010 (278.689)
Otros pasivos corrientes 34.664 139.391
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (654.831) (569.238)
Pagos de intereses (169) (34)
Cobros de intereses 3.984 12.605
Pagos (cobros) porimpuesto sobre las ganancias (658.646) (581.809)
Total flujos de efectivo de las actividades de explotacién 1.607.129 1.909.246
Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Cobros procedentes de la venta de inmovilizado material 66 0
Cobros procedentes de la venta de activos financieros 10.497 4,164
Pagos porla adquisicidn del inmovilizado material (4.549) (2.686)
Pagos porla adquisicién de activos intangibles (550) (282)
Total flujos de efectivo de las actividades de inversion 5.464 1.286
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
Pagos procedentes de pasivos financieros (1.165) (1.167)
Dividendos y pagos al Tesoro (1.572.091) (1.619.222)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (1.573.256) (1.620.389)
Aumento / (disminucion) neta del efectivo o equivalentes 39.337 290.143
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 1.279.838 989.695
Efectivo o equivalentes al final de ejercicio 1.319.175 1.279.838

Las notas 1 a 19 de la memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2016.
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SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADOQ, S.M.E., S.A.
Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2016

Naturaleza y Actividades de la Sociedad
a) Antecedentes

En cumplimiento del Real Decreto-Ley 13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones en el
ambito fiscal, laboral y liberalizadoras para fomentar la inversion y la creacién de empleo
y la Ley 39/2010, de 22 diciembre, de Presupuestos Generales del Estado de 2011, y
segtin Acuerdo del Consejo de Ministros de 11 de marzo de 2011, el 16 de marzo de 2011
se constituyd la Sociedad Estatal Loterias y Apuestas del Estado, S.M.E., S.A. {la Sociedad
o SELAE). En esta fecha se produjo de forma simultanea la extincién de |la Entidad Ptblica
Empresarial Loterias y Apuestas del Estado (la Entidad o EPELAE).

Con efectos desde la fecha de la extincién de la Entidad, se incorporaron como
aportacion no dineraria a la constitucién de SELAE todos los activos y pasivos por su valor
en libros, asi como los bienes y derechos de la extinta Entidad integrantes de la rama de
actividad relacionada con los juegos de ambito estatal. Esta aportacién incluye la
totalidad de los derechos y obligaciones en relacién con los puntos de venta y
delegaciones comerciales. Adicionalmente, se incorporé en la fecha de constitucién de
SELAE como inmovilizado inmaterial valorado a valor razonable, los titulos habilitantes
para la explotacion de los juegos que han constituido y constituyen la actividad principal
de EPELAE y SELAE (véase nota 5).

El Acuerdo del Consejo de Ministros del 11 de marzo de 2011 que autorizé la creacién de
SELAE establecié que el patrimonio neto de SELAE resultante de la aportacién de la rama
de actividad es de 20.867.654 miles de euros representado por 1.252.059.200 acciones
de 10 euros de valor nominal (12.520.592 miles de euros) y una prima de emisién de
8.347.062 miles de euros cuyo detalle se muestra a continuacién:

Miles de euros

Valor razonable de los titulos habilitantes 20.534.673
Valor en libros de los activos y pasivos de EPELAE 342.653
Valor en libros del inmueble sito en C/ Guzman el Bueno (1) (9.672)

20.867.654
(1) Inmueble no aportado

El tratamiento contable dado a la aportacién de esta rama de actividad fue objeto de
consulta formal al Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC), que emitié un
informe con fecha 30 de junio de 2011, confirmando su aceptacién a este tratamiento
contable.

Con fecha 19 de julio de 2011 el Consejo de Administracién acordd Ia aplicacién de un
importe de 1.200.000 miles de euros correspondiente al reparto de una parte de la prima
de emisidn.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 14, apartado uno, del Real Decreto-Ley
13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones en el ambito fiscal, laboral y liberalizadoras
para fomentar la inversion y la creacién de empleo y la Ley 39/2010, de 22 diciembre, de
Presupuestos Generales del Estado de 2011, la aportacion de la rama de actividad no
queddé sujeta a lo establecido en el articulo 67 del texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, en
relacién con el informe del experto independiente, siendo sustituida por la tasacion
pericial prevista en el articulo 114 de la Ley 33/2003, de 3 de noviembre, del Patrimonio



SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADOQ, S.M.E., S.A.
Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2016

de las Administraciones Publicas realizada por la Direccién General del Patrimonio del
Estado.

Las actuaciones previstas por el mencionado Real Decreto-ley 13/2010, de 3 de
diciembre, y la Ley 39/ 2010, de 22 diciembre, de Presupuestos Generales del Estado de
2011 contemplaron la adopcién de medidas encaminadas a que SELAE, como operador
de juegos, modernizara su estructura organizativa para competir adecuadamente en el
mercado del juego.

El Real Decreto-Ley 13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones en el dmbito fiscal,
laboral y liberalizadoras para fomentar la inversién y la creacién de empleo y la Ley
39/2010, de 22 diciembre, de Presupuestos Generales del Estado de 2011 y el Acuerdo
del Consejo de Ministros del 11 de marzo de 2011 contemplaban las siguientes
actuaciones en relacion a la extincion de EPELAE y creacion de SELAE:

e A partir del afio 2012 las asignaciones financieras a favor de la Organizacidn
Nacional de Ciegos Espafioles (ONCE), que pudieran derivarse de la Disposicién
Adicional décimo octava de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General
Presupuestaria serian asumidas por la Administracién General del Estado.

* Los funcionarios en activo procedentes de la Entidad podrian integrarse como
personal laboral en SELAE, con reconocimiento, en todo caso, de la antigiiedad
que les corresponda y quedando en sus cuerpos de origen en la situacién de
Servicios Especiales prevista en el Estatuto Basico del Empleado Publico. El 15 de
marzo de 2012 finaliz6 el plazo para que el personal funcionario procedente de Ia
Entidad optara por integrarse en SELAE como personal laboral. De los setenta y
cinco funcionarios, setenta y dos aceptaron laboralizarse. De los tres funcionarios
restantes, dos solicitaron su integracién en el Ministerio de Economia y Hacienda
(en la actualidad Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas) y el tercero
se jubilé con fecha 17 de marzo de 2012.

® Los terrenos y construcciones correspondientes al inmueble situado en la calle
Guzman el Bueno 137, de Madrid, adscrito a EPELAE, no formaran parte del
patrimonio de SELAE.

* La Administracion General del Estado asume la responsabilidad sobre cualquier
pasivo de Entidad Publica Empresarial Loterias y Apuestas del Estado no
reconocido en sus cuentas.

Con fecha 28 de mayo de 2011 se publicé en el Boletin Oficial del Estado, la Ley 13/2011,
de 27 de mayo, de regulacién del juego, cuyo objetivo es la modernizacién y cambio del
marco regulatorio del sector del juego, para su adaptacidn a las necesidades derivadas de
la transformacién del sector y a la doctrina del Tribunal de Justicia de la Unién Europea
sobre transparencia del mercado, que exige la separacidn de operador y regulador. Dicha
Ley preveia la separacién del regulador del sector, separacién que se produjo con la
creacién de la Sociedad, ya que el regulador pasé a depender de la Direccién General de
Ordenacién del Juego.



SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.
Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2016

El dia 28 de Octubre de 2014 se publico en Boletin Oficial del Estado la Sentencia del
Pleno de Tribunal Constitucional de fecha 25 de septiembre de 2014 por la que, entre
otras disposiciones, se declaraba la inconstitucionalidad de la disposicién adicional
cuadragésima de la Ley 39/2010, de 22 de diciembre, de Presupuestos Generales del
Estado para el afio 2011. Dicha disposicién adicional regula la reordenacién de la
actividad de Loterias y Apuestas del Estado. Esta declaracién de inconstitucionalidad tenia
un fundamento puramente formal, esto es, que el contenido de dicha disposicién
adicional rebasa el propio de una ley de presupuestos que se circunscribe a las
previsiones de ingresos y habilitacién de gastos y a aquellas normas que responden a los
criterios de politica econémica del Gobierno o se dirigen a una mayor inteligencia o mejor
ejecucion del presupuesto.

El Tribunal Constitucional, consciente de que una nulidad inmediata de la disposicién
podria generar graves perjuicios a los intereses generales, afectar a situaciones juridicas
consolidadas y a la politica financiera y econémica del Estado, acordé que la nulidad
derivada de la declaracién de inconstitucionalidad quedase diferida por el plazo de un
afio, esto es, hasta el 25 de septiembre de 2015, de forma que la disposicién pudiera ser
sustituida antes de dicha fecha.

Con fecha 13 de junio de 2015, dentro del plazo de un afio establecido, se publicd en el
Boletin Oficial del Estado la Ley Orgénica 6/2015, de 12 de junio, de modificacién de la
Ley Organica 8/1980, de 22 de septiembre, de financiaciéon de las Comunidades
Autonomas y de la Ley Orgénica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y
Sostenibilidad Financiera. Dicha Ley en su Disposicion final séptima, “reordenacion de la
actividad de Loterias y Apuestas del Estado”, reproduce el mismo contenido que fue
incluido en su momento en la Ley 39/2010, de 22 de diciembre, de Presupuestos
Generales del Estado para el afio 2011. De esta forma se da cumplimiento a lo
establecido por la sentencia del Tribunal Constitucional.

Con fecha 4 de octubre de 2016 la Junta General de Accionistas aprobé, en virtud del
apartado 2 del articulo 111 de la Ley 40/2015, de 1 de octubre, de régimen juridico del
Sector Publico, con entrada en vigor el dia 2 de octubre de 2016, el cambio de
denominacién de la Sociedad pasando a ser Sociedad Estatal Loterfas v Apuestas del
Estado, S.M.E., S.A.

b) Naturaleza juridica

El Consejo de Ministros del 11 de marzo de 2011 autorizé la creacién de SELAE como
sociedad mercantil estatal de las previstas en el articulo 166 de la Ley 33/2003, de 3 de
noviembre, del Patrimonio de las Administraciones Publicas, siendo inscrita en el Registro
Mercantil con efectos del 16 de marzo de 2011, lo cual supuso la extincién de EPELAE. A
31 de diciembre de 2016, el Gnico accionista de SELAE es la Administracién General del
Estado.

El objeto social de SELAE consiste en la gestion, explotacion, y comercializacién de la
actividad del juego en sus distintas modalidades, como por ejemplo, los juegos
propiamente dichos, loterfas, apuestas, rifas y concursos, tanto los realizados a través de
medios presenciales como a través de canales electrénicos, informaticos, telematicos,
interactivos, audiovisuales o cualesquiera otros que se pudiesen crear o establecer en el
futuro. El domicilio social y fiscal de la Sociedad radica en Madrid, en la calle Capitén
Haya, 53.
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c} Participaciones en empresas del grupo y asociadas

A 31 de diciembre de 2011, SELAE poseia participacion directa del 100% en una sociedad
dependiente (Sistemas Técnicos de Loterias, S.A.U).

Siguiendo las instrucciones del Consejo de Ministros que, en su reunién de 16 de marzo
de 2012, aprobd el Acuerdo por el que se aprueba el plan de reestructuracién y
racionalizacion del sector plblico empresarial y fundacional estatal, que se publicé en el
Boletin oficial del Estado el 24 de marzo de 2012, se procedié a la extincién de Sistemas
Técnicos de Loterias, S.A.U. (en adelante STL) transmitiéndose en bloque su patrimonio a
SELAE, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 53 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, de
modificaciones estructurales de sociedades mercantiles, quedando consecuentemente
SELAE subrogada, como sociedad absorbente, en los derechos y obligaciones de la
absorbida.

La transmisién en bloque del patrimonio de STL a SELAE, con efectos contables desde el
1 de enero de 2012, fue aprobada en 2012 por las respectivas Juntas Generales de
Accionistas de las sociedades absorbente y absorbida.

Con anterioridad a la fusidon, la Sociedad mantenia una inversién en la sociedad
absorbida por importe de 8.475 miles de euros, correspondiente a 1.363 acciones que
representaban un porcentaje de participacion del 100%. Los activos y pasivos de STL
fueron reconocidos a la fecha de adquisicién por su valor contable, que coincidia con su
valor razonable, generandose unas reservas de fusiéon por importe de 52.358 miles de
euros (véase nota 12).

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 SELAE posee una participacion del 26,57% en una
sociedad asociada, Services Aux Loteries en Europe (SLE) (véase nota 9).

d) Actividades

La actividad de la Sociedad corresponde principalmente a la gestién, explotacién y
comercializacion de las loterias y juegos (incluyendo apuestas mutuas deportivo-
benéficas), asi como cualquier otro servicio derivado de la gestién de los mismos.

De acuerdo con las modalidades de juego cuya organizacién constituye la actividad
principal de la Sociedad, éstos se clasifican en juegos de premio fijo y juegos de premio
variable. Los juegos de premio fijo y de premio variable comercializados en los ejercicios
2016y 2015 han sido los siguientes:

¢Juegos de premio fijo: Loteria Nacional y Joker.

eJuegos de premio variable: Primitiva, BonoLoto, Gordo de la Primitiva, Euromillones, El
Millén, Quiniela, Quinigol, Quintuple Plus y Lototurf.

Los canales de venta para la comercializacion de sus productos de juego son:

sCanal de agentes vendedores. Esta formado por aproximadamente 4.160 puntos de
venta integrales y més de 6.800 puntos de venta mixtos, todos ellos de titularidad
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privada. Ademas se integran en la Red Comercial las 52 delegaciones comerciales que
prestan servicios de apoyo a la comercializacion de los juegos de la Sociedad. La casi
totalidad de los puntos de venta mantienen una relacién mercantil con la Sociedad,
salvo aquellos que atin mantienen una relacién de caracter administrativo. Los puntos
de venta mixtos comercializan ademds de los juegos de SELAE, otros productos
distintos.

eCanal internet. Venta de productos de juego efectuada por dicho soporte.

Asimismo, existen acuerdos de colaboracién con otras entidades entre las que destacan
las siguientes:

¢Acuerdos de colaboracién con la Asociacidn Espafiola Contra el Cancer y con la Cruz Roja
para realizar aportaciones anuales, por los que la Sociedad se compromete a abonar un
importe fijo en cada ejercicio.

sAcuerdo de patrocinio con la Asociacién del Deporte Olimpico (ADO) para el apoyo al
desarrollo del deporte olimpico de alta competicion. Este acuerdo genera deducciones
en el Impuesto de Sociedades ya que cumple los requisitos establecidos en la normativa
fiscal para ello.

Estos acuerdos estan regulados por la Disposicidn Final Décimo Sexta de la Ley 48/2015,
de 29 de octubre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2016, la cual
establece que SELAE puede financiar acuerdos para el fomento de actividades, entre
otras, de caracter social, cultural y deportivo siempre y cuando el total de las mismas no
supere, en su canjunto, el 2% del beneficio después de impuestos correspondiente al
ejercicio anterior.

e) Accionista Unico

La titularidad de la totalidad del capital social de SELAE al 31 de diciembre de 2016y
2015 corresponde a la Administracién General del Estado (véase nota 12 a)).
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Bases de presentacién

a)

b)

c)

d)

Imagen fiel

Las presentes cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de
la Sociedad con el objeto de mostrar Ia imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016.

La Sociedad presenta estas cuentas anuales de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracién establecidos en el Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre,
por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, modificado por el Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre y por Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, El
27 de marzo de 2017 se han formulado las presentes cuentas anuales de 2016 de la
Sociedad Estatal Loterias y Apuestas del Estado, S.M.E., S.A.

Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las cifras
del ejercicio 2016, las correspondientes al ejercicio anterior 2015, que formaban parte
de las cuentas anuales del ejercicio 2015 aprobadas por la Junta General de
Accionistas de fecha 23 de junio de 2016.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Salvo indicacion expresa, las cuentas anuales se presentan en miles de euros,
redondeadas al millar mas cercano, que es la moneda funcional y de presentacion de
la Sociedad.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de las incertidumbres y juicios
relevantes en la aplicacion de politicas contables

La preparacion de las cuentas anuales requiere la aplicacién de estimaciones
contables relevantes y la realizacién de juicios, estimaciones e hipétesis en el proceso
de aplicacién de las politicas contables de la Sociedad. En este sentido, se resumen a
continuacion los aspectos que han implicado un mayor grado de juicio, complejidad o
en los que las hipdtesis y estimaciones son significativas para la preparacién de las
cuentas anuales.

(i) Estimaciones contables relevantes e hipotesis

¢ La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de los activos no
financieros, en particular, los titulos habilitantes (activos intangibles de vida
indefinida), (véanse notas 4 b) ,4 d) y 5).

* laestimacion de las vidas utiles de los activos materiales.( nota 4 c))
e La correccién valorativa de saldos a cobrar (nota 4 f))

* Provisiones para litigios ( nota 4 h))
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(ii) Juicios relevantes en la aplicacién de politicas contables

En la nota de Normas de registro y valoracién o en otras notas se describen, en
su caso, los juicios efectuados por la Sociedad en la identificacién y seleccién de
los criterios aplicados en la valoracién y clasificacién de las principales
magnitudes que se muestran en las presentes cuentas anuales.

(iii) Cambios de estimacion

A pesar de que las estimaciones realizadas se han calculado en funcién de la
mejor informacién disponible al 31 de diciembre de 2016, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro pongan de manifiesto la
necesidad de su modificacién en el futuro. El efecto en estas cuentas anuales de
las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar en el
futuro se registraria de forma prospectiva.

e) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado
de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de
forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea
significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas

de la memoria.

(3) Distribucién de Resultados

La distribucion del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 de la
Sociedad aprobada por la Junta General de Accionistas el 23 de junio de 2016 asi como la
propuesta de distribucién del resultado de 2016 a presentar a la Junta de Accionistas, se

presenta a continuacion:

Base dereparto

Beneficios del ejercicio
Distribucién
Reserva legal
Dividendos a cuenta
Dividendos

2016

2015

1.744.825.614,30

174.482.561,43
1.519.229.684,00
51.113.368,87

1.788.347.691,56

178.834.769,16
1.556.652.209,00
52.860.713,40

1.744.825.614,30

1.788.347.691,56
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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%, no es distribuible al Accionista
Unico. Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podrén
repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre
disposicién, si el patrimonio neto no es, a consecuencia del reparto, inferior al capital
social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no
podran ser objeto de distribucién, 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 destinara a la compensacién de pérdidas.

De acuerdo con el acta de la Junta de Accionistas de fecha 29 de diciembre de 2016, fue
distribuido a los Accionistas un dividendo a cuenta por importe total de 1.519.229.684
euros (1.556.652.209 euros en 2015, aprobado por la Junta de accionistas el 29 de
diciembre de 2015).

Estas cantidades a distribuir no excedian de los resultados obtenidos desde el fin del
ultimo ejercicio por la Sociedad, deducida la estimacién del Impuesto sobre Sociedades a
pagar sobre dichos resultados, de acuerdo con lo establecido en el articulo 277 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

Los estados contables previsionales formulados de acuerdo con los requisitos legales y
que pusieron de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucién de los
mencionados dividendos se transcriben a continuacién:

En miles de euros 29/12/2016 29/12/2015
Previsién de beneficios distribuibles del
periodo:
Proyeccion de resultados netos de
impuestos del periodo 1.722.482 1.764.912
Menos, dotacién requerida a reserva |egal (172.248) (176.491)
Estimacién de beneficios distribuibles 1.550.234 1.588.421
Dividendos a cuenta aprobados 1.519.230 1.556.652

Previsién de tesoreria

Saldos detesoreria a fecha del acuerdo 2.438.412 2.560.293
Pagos proyectados (136.000) (148.000)
Saldos detesoreria proyectados 2.302.412 2.412.293




SOCIEDAD ESTATAL LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO, S.M.E., S.A.
Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2016

{4) Normas de Registro y Valoracién

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la
elaboracién de las cuentas anuales del ejercicio 2016, de acuerdo con las establecidas por
el Plan General de Contabilidad, son las siguientes:

a) Combinaciones de negocios

En las combinaciones de negocios, excepto las fusiones, escisiones y aportaciones no
dinerarias de un negocio entre empresas del grupo, la Sociedad aplica el método de
adquisicién establecido en la norma de registro y valoracién 19 del Plan General de
Contabilidad, modificado por el articulo 4 del Real Decreto 1159 / 2010, por el que se
aprueban las normas para la formulacién de las cuentas consolidadas y se modifica el
Plan General de Contabilidad.

La fecha de adquisicién es aguella en la que la Sociedad obtiene el control del negocio
adquirido.

El coste de la combinacién de negocios se determina en la fecha de adquisicién por la
suma de los valores razonables de los activos entregados, los pasivos incurridos o
asumidos, los instrumentos de patrimonio neto emitidos y cualquier contraprestacién
contingente que dependa de hechos futuros o del cumplimiento de ciertas condiciones
a cambio del control del negocio adquirido.

El coste de la combinacién de negocios, excluye cualquier desembolso que no forma
parte del intercambio por el negocio adquirido. Los costes relacionados con la
adquisicién se reconocen como gasto a medida que se incurren.

Los costes de emision de instrumentos de patrimonio y de pasivo, se reconocen
siguiendo los criterios de valoracién aplicables a estas transacciones.

La Sociedad reconoce en la fecha de adquisicién los activos adquiridos y los pasivos
asumidos por su valor razonable. Los pasivos asumidos incluyen los pasivos contingentes
en la medida en que representen obligaciones presentes que surjan de sucesos pasados
y su valor razonable pueda ser medido con fiabilidad. Asimismo, la Sociedad reconoce
los activos por indemnizacién otorgados por el vendedor al mismo tiempo y siguiendo
los mismos criterios de valoracion de la partida objeto de indemnizacion del negocio
adquirido, considerando en su caso el riesgo de insolvencia y cualquier limitacién
contractual sobre el importe indemnizado.

El exceso existente entre el coste de la combinacién de negocios y el importe neto de los
activos adquiridos y pasivos asumidos se registra como fondo de comercio.

b) Inmovilizado intangible
{i) Titulos habilitantes

Como se indica en la nota 1 los titulos habilitantes fueron incorporados a SELAE en el
momento de su constitucién como aportacion relacionada con la comercializacién de
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juegos de titularidad estatal. Los mencionados titulos fueron registrados de acuerdo con
la valoracién realizada en marzo de 2011 (véase notas 1y 5).

Los titulos habilitantes fueron reconocidos en su momento inicial por su valor razonable,
tratamiento contable confirmado por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
(ICAC) estableciéndose una vida atil indefinida para los mismos (véase apartado iv) de la
presente nota).

Con posterioridad al reconocimiento inicial, se presentan en el balance por su valor de
coste minorado, en su caso, en el importe de las pérdidas por deterioro acumuladas.

El Real Decreto 602/2016 de 2 de diciembre por el que se modifica el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, establece en
su Disposicién Final Segunda el tratamiento contable de los «Titulos habilitantes» de la
Sociedad Estatal Loterias y Apuestas del Estado, S.M.E,S.A, que queda redactado como
sigue:

“En atencidn a sus especiales caracteristicas, y teniendo en cuenta lo dispuesto en
el articulo 34, apartado 4 del Codigo de Comercio, los titulos habilitantes de la Sociedad
Estatal Loterias y Apuestas del Estado, S.M.E.,S.A. que reflejan el derecho de dicha
sociedad a explotar los juegos cuya explotacién le fue cedida por el Estado, no serdn
objeto de amortizacién en los términos previstos en el apartado 2 de la Norma de
Registro y Valoracion 5.2 del Plan General de Contabilidad, debiendo ser objeto de
analisis al menos anualmente su eventual deterioro”.

En base a lo anterior, la Sociedad comprueba, al menos con una periodicidad anual, el
potencial deterioro del valor que pudiera afectar a los titulos habilitantes, de acuerdo con
los criterios que se mencionan en el apartado d) Deterioro de valor de activos no
financieros.

(i) Activos intangibles generados internamente

Los costes relacionados con las actividades de desarrollo relacionadas con las aplicaciones
informaticas se capitalizan en la medida que:

¢ La Sociedad dispone de estudios técnicos que justifiquen la viabilidad de las
aplicaciones informdticas desarrolladas y su proceso productivo, y existe un

compromiso de la Sociedad de completar la produccion del activo de forma que
se encuentre en condiciones de uso interno.

* El activo va a generar beneficios econédmicos suficientes.

¢ la Sociedad dispone de recursos técnicos y financieros para utilizarlo
internamente y ha desarrollado sistemas de control que permiten hacer un
seguimiento del proyecto.

En los ejercicios 2016 y en el 2015, no se ha realizado capitalizacién de gastos.
(iii)  Aplicaciones informdticas adquiridas a terceros

Estos activos se presentan en el balance por este valor de coste minorado en el importe
de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumuladas.
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Las aplicaciones informaticas adquiridas por la Sociedad se reconocen por los costes
incurridos. Los gastos de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a
gastos en el momento en que se incurre en ellos.

(iv) Vida dtil y amortizaciones
La Sociedad evalla para cada activo intangible cudl es su vida Gtil.

En el caso de los titulos habilitantes, de acuerdo con lo establecido en la normativa
contable aplicable no se amortizan, comprobandose con una periodicidad anual o con
anterioridad, si existen indicios de una potencial pérdida del valor de los mismos.

La amortizacion de las aplicaciones informéticas se realiza distribuyendo el importe
amortizable de forma sistemdtica a lo largo de la vida Gtil estimada para cada elemento.
Su amortizacion se realiza mediante el método lineal en un periodo de entre 3y 4 afios.

A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicién menos su
valor residual.

La Sociedad revisa el valor residual, la vida util y el método de amortizacién de las
aplicaciones informaticas al cierre del periodo. Las modificaciones en los criterios
inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacidn.

(v)  Deterioro del valor de los activos

La Sociedad evalua y determina las correcciones valorativas por deterioro y las
reversiones de las pérdidas por deterioro de valor de los activos intangibles de acuerdo
con los criterios que se mencionan en el apartado d) Deterioro de valor de activos no
financieros.

c) Inmovilizado material

El inmovilizado material se presenta en el balance por su valor de coste minorado en
el importe de las amortizaciones y correcciones valorativas por deterioro acumuladas,

(i} Reconocimiento inicial

Los activos incluidos en el inmovilizado material figuran contabilizados a su precio
de adquisicién. Las inversiones de cardcter permanente realizadas en inmuebles
arrendados mediante un contrato de arrendamiento operativo se clasifican como
inmovilizado material.

(ii) Costes posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos
costes incurridos en la medida en que supongan un aumento de su capacidad,
productividad o alargamiento de la vida Util, debiéndose dar de baja el valor
contable de los elementos sustituidos. En este sentido, los costes derivados del
mantenimiento diario del inmovilizado material se registran en resultados a
medida que se incurren.
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(iii) Amortizaciones

La amortizacion de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo
su importe amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida util. La Sociedad
determina el gasto de amortizacién de forma independiente para cada
componente que tenga un coste significativo en relacién al coste total del
elemento y una vida (til distinta del resto del elemento.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se determina mediante
la aplicacion del método lineal y de acuerdo a los afios de vida util que se
mencionan a continuacion:

Método de Afios de vida Gtil

amortizacién estimada
Construcciones Lineal 50 afios
Instalaciones técnicas y maquinaria Lineal 7 -10 afios
Otras instalaciones, utilajey mobiliario Lineal 3-10 afios
Equipos para el proceso deinformacién Lineal 4 -5 afios
Otro inmovilizado material Lineal 3-10 afios

Las inversiones de caracter permanente realizadas en inmuebles arrendados se
amortizan durante el plazo menor de los definidos a continuacién: su vida til o el
plazo del contrato de arrendamiento.

La Sociedad revisa el valor residual, la vida atil y el método de amortizacién del
inmovilizado material al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios
inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacién de forma
prospectiva.

(iv) Deterioro del valor de los activos

La Sociedad evalda y determina las correcciones valorativas por deterioro vy las
reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del inmovilizado material de
acuerdo con los criterios que se mencionan en el apartado d) Deterioro de valor de
activos no financieros.

d) Deterioro de valor de activos no financieros

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de
manifiesto el potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a
amortizacion o depreciacién, al objeto de comprobar si el valor contable de los
mencionados activos excede de su valor recuperable, entendido como el mayor entre
el valor razonable, menos costes de venta y su valor en uso. En este sentido, las
pérdidas por deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El valor recuperable se debe calcular para un activo individual, a menos que el activo
no genere entradas de efectivo que sean, en buena medida, independientes de las
correspondientes a otros activos o grupos de activos. Si este es el caso, el importe
recuperable se determina para la unidad generadora de efectivo (UGE) a la que
pertenece. La Sociedad solo tiene una UGE.
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La Sociedad evalua, en cada fecha de cierre, si existe algtn indicio de que la pérdida
por deterioro de valor reconocida en ejercicios anteriores ya no existe o pudiera haber
disminuido. Las pérdidas por deterioro de activos sélo se revierten si se hubiese
producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el valor
recuperable del activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante la reversion de la pérdida no puede aumentar el
valor contable del activo por encima del valor contable que hubiera tenido, neto de
amortizaciones, si no se hubiera registrado el deterioro.

Una vez reconocida la correccién valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las
amortizaciones de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de
manifiesto una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en
pérdidas procedentes del inmovilizado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Arrendamientos

En su posicién de arrendatario a la Sociedad le ha sido cedido el derecho de uso de
determinados activos bajo contratos de arrendamiento.

Los contratos de arrendamiento en los que, al inicio de los mismos, el propietario
transfiere a la Sociedad de forma sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad de los activos, se clasifican como arrendamientos financieros. En caso
contrario se clasifican como arrendamientos operativos.

Los gastos procedentes de los arrendamientos operativos, netos de los incentivos
concedidos, se reconocen como gastos de forma lineal a lo largo del plazo de
arrendamiento, salvo que resulte mas representativa otra base sistemdtica de reparto
por reflejar més adecuadamente el patrén temporal de consumo de los beneficios
derivados del uso del activo arrendado.

Las cuotas contingentes se reconocen como gastos cuando es probable que se vayan a
pagar, lo que generalmente se produce cuando ocurren las condiciones pactadas en el
contrato.

Instrumentos financieros
(i) Clasificacidn y separacidn de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento
inicial como un activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de
patrimonio, de conformidad con el fondo econémico del acuerdo contractual y con
las definiciones de activo financiero, pasivo financiero o instrumento de
patrimonio.

A efectos de su valoracién, los instrumentos financieros se clasifican en las
diferentes categorias atendiendo a las caracteristicas y a las intenciones de la
Sociedad en el momento de su reconocimiento inicial.
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Los intereses se reconocen por el método de tipo de interés efectivo. Los ingresos
por dividendos procedentes de la inversién en instrumentos de patrimonio se
reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcién.

Las operaciones de compra o venta de activos financieros instrumentadas
mediante contratos convencionales, entendidos por tales aquéllos en los que las
obligaciones reciprocas de las partes deben consumarse dentro de un marco
temporal establecido por la regulacién o por las convenciones de mercado y que
no pueden liquidarse por diferencias, se reconocen segtn el tipo de activo en la
fecha de contratacion o de liquidacion.

Sin embargo, en contratos que pueden liquidarse por diferencias se reconocen
como un instrumento financiero derivado durante el periodo que media entre la
fecha de contratacién y liquidacion.

Principio de compensacién

Un activo financiero y un pasivo financiero son objeto de compensacién solo
cuando la Sociedad tiene derecho exigible de compensar los importes reconocidos
y tiene la intencién de liquidar la cantidad neta o de realizar el activo y cancelar el
pasivo simultaneamente.

(iii) Préstamos y partidas a cobrar

(iv)

Los préstamos y partidas a cobrar se componen de créditos por operaciones
comerciales y créditos por operaciones no comerciales con cobros fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo, distintos de aquellos
clasificados en otras categorias de activos financieros. Estos activos se reconocen
inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccién
incurridos, y se valoran posteriormente al coste amortizado, utilizando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, los activos financieros que no tengan un tipo de interés establecido,
el importe venza o se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar su
importe no sea significativo, se valoran por su valor nominal.

Activos financieros valorados a coste

Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede ser
estimado con fiabilidad se valoran a coste, menos el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro. No obstante, si la Sociedad puede disponer
en cualquier momento de una valoracion fiable del activo financiero de forma
continua, éste se reconoce en dicho momento a valor razonable, registrando los
beneficios o pérdidas en funcidon de su clasificacién.
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Inversiones en empresas del grupo y asociadas

Se consideran empresas del grupo, aquéllas sobre las que la Sociedad, directa o
indirectamente a través de dependientes, ejerce control segun lo previsto en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio, o cuando las empresas estan controladas por
cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas que actden
conjuntamente o se hallen bajo direccion Unica por acuerdos o clausulas
e