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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los socios de Hacve Assets, S.L.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Hacve Assets, S.L. (en adelante la
Sociedad dominante) y sociedades dependientes (en adelante el Grupo), que comprenden el balance
consolidado a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias conseolidada, el estado de
ingresos y gastos reconocidos consoclidade, el estado total de cambios en el patrimonio neto consolidado,
el estado de flujos de efective consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas.

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la situacion
financiera consolidada y de los resuitados consolidados de Hacve Assets, 5.L. y sociedades dependientes,
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unidn
Europea, y demas disposiciones del marce normativo de informacion financiera aplicable at Grupo en
Espafia, que se identifica en la Nota 2.a de la memoria consotidada adjunta, y del controif interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere {a aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en ias cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion
material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones
del riesgo, el auditor tiene en cuenta el contro! interno relevante para ia formulacion por parte de los
administradores de la Sociedad dominante de las cuentas anuales consolidadas, con &} fin de diseRar los
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finpalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye
la evaluacién de la adecuacion de las politicas contabies aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacién de la presentacion de las
Cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

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




Fundamento de la opinidn con salvedades

Taty como se indica en la Nota 2 d), el Grupo mantenia a 31 de diciembre de 2015 un fondo de comercio
poer importe de 35.542 miles de euros gue se origing, principaimente, en el ejercicio 2008 en la
adquisicion de la rama de actividad de mercados organizados de Gaesco Bolsa, S5.V., S.A. y del negocio
de General de Valores y Cambios, S.V., S.A. Adicionalmente el Grupo mantenia al 31 de diciembre de
2015 un fondo de comercio de consolidacion por importe de 8.650 miles de euros derivado de la
integracion de las sociedades General de Valores y Cambios, S.A., Limassol, 5.L. v de determinadas
sociedades que conforman parte del Grupo GVC Gaesco Holding. Por ditimo, el Grupo mantenia un fondo
de comercio implicito en la inversién Sentiu product, S.L. valorada por el método de la participacién por
importe de 2.750 mifes de euros. En el ejercicio 2016 ha entrado en vigor el Real Decreto 602/2016, de
2 de diciembre, que establece que el fondo de comercio es un activo de vida Gtil definida y debera ser
objeto de amortizacién lineal durante su vida Util, que se presumird que es de 10 afos. Dicho Real
Decreto incluye una disposicion transitoria que permite optar por amortizar este activo con cargo a
reservas siguiendo un criterio lineal y una vida Gtil de 10 afios desde !a fecha de adqguisicidn. El valor en
libros gue subsista se amortizara prospectivamente a cargo de la cuenta de pérdidas y ganancias. En
aplicacion de dicha disposicion transitoria, el Grupo deberia haber amortizado la parte proporcional del
fondo de comercio procedente de la rama de actividad y del negocio adquiridos, v ef fondo de comercio
de consolidacion, con cargo al epigrafe "Reservas”, procediendo a amortizar el importe restante con
cargo ala cuenta de resultados de los ejercicios 2015, 2016 y siguientes. Dado que el Grupc ha
amortizado la totalidad de los fondos de comercio anteriormente mencionadoes, incluido el fonde de
comercio implicito en la inversién valorada por el método de la participacién, con cargo al epigrafe
"Reservas”, el epigrafe “Activo intangible” de los ejercicios 2016 y 2015 deberia incrementarse en 8.346
y 12.765 miles de euros, respectivamente, el epigrafe “Participaciones” det ejercicio 2016 deberia
incrementarse en 2.750 miles de euros, el Patrimonio Neto de los ejercicios 2016 y 2015 deberia
incrementarse en 9.354 y 10.134 miles de euros, respectivamente, y el resultado consolidado de los
ejercicios 2016 y 2015 deberia reducirse en 3.531 y 3.506 miles de euros, respectivamente.

Opinidn con salvedades

En nuestra opinion, excepte por los efectos del hecho descrito en el parrafo de “Fundamento de |a opinidn
con salvedades” ias cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiet del patrimonio consolidado y de Ja situacién financiera consolidada de Hacve
Assets, S.L. y sociedades dependientes a2 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
consolidados y flujos de efective consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion 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 gestién conseclidado adjunto del ejercicio 2016 contiene ias explicaciones que los
administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas scbre da situacion de Hacve Assets, S.L.
y sociedades dependientes, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacidn contable que
contiene el citado informe de gestidn concuerda con Ja de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién consolidade con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de Hacve Assets, S.L. y sociedades dependientes,
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CLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ACTIVO

Tesoreria

Cartera de negociacidn
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital

Derivados de negociacion

Activos financieros disponibles para la venta

Instrumestos de capital

Inversiones crediticias
Crédito a intermediarios financieros
Crédito a particulares

Otros activos financieros

Cartera de inversion a vencimicnto
Activos no caorrientes en venta

Participaciones

Lntidades Asociadas
Contratos de seguros vinculados a pensiones

Active material
De uso propio
Inversiones inmobiliarias
Activo intangible
Fondo de comercio
Giro activo intangible
Activos fiscales
Corrientes
Diferidos

Resto de activos

Balances Consolidados

a 31 de diciembre de 2016 v 2013

(expresados en Euros}

OM9502693

Noga 31/12/2016 31/§2/2015 (%)
22.115,83 30.106,58
T.a 34497133 826.413,61
13.206,27 22.606,69
331.765.06 803.806,92
7.b 62.257.047,68 65.712,640,44
62.257.047.68 65.712.640,44
138.170.665,08 213.805.620,81
T.¢ 134,837.033,64 211.016.219,21
74 3.333.631.44 2.789.401.60
9 . -
3 2.044.111,76 7.636.295,12
2.044.111,76 7.630295,12
12 - -
9 20.248.443,70 20.367.811,74
2.995.606,23 3.098.496,50
17.252.837.47 17.268.515,24
10 2.714.981.81 47,008.395,47
- £.649.821,00
2.714.981.81 38.358.574.47
17 14.531.272,43 8.654.711,07
34,704,381 927.062,34
14.4%6.567,62 7.727.648,73
8 4.770.284,09 7.515.120,90

TOTAL ACTIVO

245.103.893,71

371.556.315,74

Las Notas 1 a 25 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante del balance consolidado

al 31 de diciembre de 2016.

(*) Se presema, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.



CLASE 82

HACVE ASSETS, S.1.. Y SOCIEBADES DEPENDIENTES
Balances Consclidados
a 31 de diciembre de 2016 y 2015
{expresados en Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

OM3502694

Nota 31/12:2016 J171272015(%)
Derivados de negociacion - 7.160,00
Pasives financieros a coste amortizado 144,537.836,57 218.107.887.36
Deudas con intennediarios financieros 7.0 55727 261,98 122.105.397.20
Deudas con particelares 7.d 88810574 59 96.002.490 16
(Otros pasivos financieros N -
Provisinnes 12 892,426,584 803.252,55
Fondos para persiones v obligaciones similares - -
Olras provisionas 892 426 84 803.252,55
Pasivos fiscales 17 390,837,113 9.895.302,08
Corrientes 7.937,79 -
Diferidos 382,899 39 %.805302.08
Resto de pasivos 8 9.751.216,14 12.066,092,44
TOTAL PASIVO 155.572.316,68 240.879.634,43
FONDOS PROPIOS 6 46.920.132,03 80.997.103,61
Capital Escriturado 5.926.006,00 5.926.0006,00
Prima de emision 49209 921,14 4920992114
Reservas 7.728.764,47 33.097.147 55
Reservas de entidades valoradas por ef método de |a participacion (+/-} £12.939 749,46} (11.392.219.16)
Resuliado det ¢jercicio alribuido a la Sociedad dominante {+/-) (3004 810.12) 4.156.248,08
AJUSTES POR VALORACION 6 33,463.972,19 28.862.686,87
Activos linangieros disponibles para la venta 3346397219 2886268687
Ajustes por valoracion en Sociedades por el método de la panticipacién -
PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE B0.384.104,22 109.859.790,48
INTERESES MINORITARIOS o.g 9.147.472.81 20.816.890,83
TOTAL PATRIMONIO NETO §9,531.577,03 £30.676.681.31
TOTAL PASEVO Y PATRIMONIO NETO 245.103.893,71 371.556.315,74
PRO-MEMORIA
Avales v Garantias 5.509.060.69 10.594.579.05
Denvados Financieros - 499,399 50
Otras cuentas de 1iesgo ¥ compromiso 13 3.066 000,60 2.429.000.00
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 8.575.060,69 13.522.978,55
Deposito de titulos 14 2.482.973.163,54 2.757.756.104,92
Patrimonio gestionado 14 1.304.299.144,18 1.069.174.738,99
Otras cuentas de orden 13 285.354.649 46 2.376.810.659,50
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.072.626,957,18 6.203.741.503,41

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance conselidado

al 31 de diciembre de 2016,
(*} Se presenta, unica ¥ exclusivamente, & efectos comparativos.



OM3502695

GLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas
de los ejercicios 2016 y 2015

{expresadas en Euros)

Nota 2016 2015 {*)
fmtereses v rendimzentes asimilados i5.a 711.386,75 977 938,55
hitereses y carpas asimiladas (-} 1.4 (673.228.51) {1.022.209.93%)
MARGEN DE INTERESES {+/-} 38.158,24 {44.271,40)
Rendimiento de insrrumentos de capital I5.a 3.646.297 54 3.557.404,74
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion (+i-) dybd (95.528.21) 2.438.506,36
Conusiones percibidas 150 30,073,207 34 37.368.415.9¢
Comisiones pagadas {-) 13.b (10.238.570,51) (16.501.240,61)
Resultado de operaciones financiesas (neto} {+-) 15.¢ 1.789.113.77 6.184.022.37
Cartera de negociacion (- - 1.826.632.73 I XN3 336,33
{Mrox mstrumenios financieros no vatorados a vedar razonable con cambios en pérdidas y ganancias (<} (194241 362.337,98
CHros ¢ =} (33.376,55) 4067 16}
Diferencias de cambio (ne10) {+/-) 11 127.684.41 295.661,80
Otros productos de explotacion 15.f 82393905 936.179,9%
Otvas cargas de explotacion {-) J5.e (735474 67) {820 360.38)
MARGEN BRUTO (+/} 25.418.827,16 33.414.318.83
Gastos de personal {-) 162 {14 .9GL062 56) (16.930.225,66)
Gastos gencrales {-) 16.b (10.425.093,22 (10.903.388,88)
Amortizacidn {-) 9-10 {1.682.9569 85) (1.737.813,83)
Doetaciones a provisiones (neto) (47} 12 (812.809,40) 15561476
Pérdidas por deterioro de activos linanciercs {neto) (+/-) 15.4 (222.248,14) {1.029.506,86)
Chray instrumenios financieros no vatorados o volar razonable con cambios en pérdidas y gononciay [ =) (351.380,77) £216.850.22)
Inverstones credhibicras ¢ <} 12913263 {812,655, 88
RESULTADOQ DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-} (2.625.356,01) 3.568.99%,16
Pérdidas por deterioro resto activos (468.519,19 374,148,558
Activos materiales v miaigibles g-10 468,319 19 374 14835
Fomdo de comerco de convolidacidn - -
Resio de Actives - -
Gananctas/{ Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no comientes en venla 3 (12.235.40) 1713.230,87)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (+/} {3.106,116,64) 3,229.8%6,84
{mpuesto sobre beneficios (+4-) 17 {1.779.83251) 279.748,39
RESULTADO DEL EJERCICHD PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS (+/-) (4.885.243,11) 3.509.645,23
Resultado de operaciones imerrumpidas {neto) {+5)
RESULTADO CONSOLIBADO DEL EJERCICIO (+/4) {4.885.943,11) 3.509.645,23
Resultado atribuide a la entidad dominante (+/-) 6.f (3.004.810,12) 4.156,748,08
Hesultado atribuide a intereses minoritarios (+/-) 6.g {E.881.132,99) {646.692,85)
Benelicio por acc1on
Basico (051} .70
Dibudo {0513 0.70

Las Motas | a 25 desciitas en la Memoriz adjunta forman parte integranie de la cuenta de pérdidas v ganancias consolidada
comespendiente al cjercicio anval ternuinado ¢f 33 de diciembre de 2016,
{*} S¢ presema, imica y exclusivamente, a efecios comparatives.



CLASE &7

O0M95026396

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO DE LOS EJERCICHOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 20135
A} Estados de ingresos y gastos reconocidos
(expresados en Euros)

A) Resultado consolidado del ¢jercicio
B} OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

=

Activos financieros disponibles para 1a venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a fa cuenta de pérdidas y ganancias
¢} Otras reclasificaciones

. Coberturas de los flujos de efectivo

a} Ganancias/{Pérdidas) por valoracion
b) Importes transferidos a [a cuenta de pérdidas y ganancias

¢} Importes transteridos al valor inictal de las partidas cubiertas

d) Otras reclasificaciones

. Coberturas de inversiones nelas en negocios en ¢ extranjero

a} Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
b) Importes transteridos a la cuenta de pérdidas v ganancias
¢} Otras reclasificaciones

. Diferencias de cambio

a} Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
b} Importes transferidos a ta cuenta de pérdidas v ganancias
¢y Otras reclasificaciones

. Activos no corrientes en venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién
b} Importes transteridos a la cuenta de pérdidas v ganancias
¢y Otras reclasificaciones

. Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
. Entidades valoradas por ¢l método de participacion

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
b} Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reciastficaciones

. Resto de ingresos y gastos reconocidos
Q.

Impuesto sobre beneficio

2016

2015 (%)

(4.885.943.11)

3.509.645.23

3.903.222.94

(1.893.107,45)

€5.574.930.56)

(2.543.471,10)

(5.570.140,06)
(4.970.81)
180.31

(2.244.217.60)
(302.537,98)
3.284,48

9.478.133,50

650.363,65

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+-B)

(982.720,17)

1.616.537,78

ay Atribuidos a la entidad dominante
b} Atribuidos a los intereses minoritarios

907.671,86
(1.890.392,03)

2.280.062.05
(663.524.27)

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016,
{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.



CLASE 8.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIZADO DE LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

Sakdo final en 2014 (%)

Ajustes por cambios de criterto contable
AJUSICS por arrofas

Salde wucial apseade on 2013 ()

Totah mgresos /{paskos} recenesides
Oteas vanaciwnes dek patrunonia nete

Awmetio de capatab
Reducctones de capial

CORVCISION de pasivos Baahcieros on caprial
facramenta de oues mswomentos de capital

Reclasificacion de pasavos financieros a owss mstramentos de capstal
Reclasthicacian de oiros swsirumientos de capual a pasivos financieros
Erastibucicn devidendosis e raciones a sactos

Operacioncs con instrumenios de capital propios (acto)

‘Fraspasos ciure parkdas de pamomio scto

Incremenio eductiont poi combinaciones de acpocio

Pagos con mstewmentos de capial

Hesta de increnentos treducciones) de patmmenic

Saido final en MEES (4t

Apstes por cambios de criterte comablc
AJUSICS POT CIHICY

Sakdo seial apustado on 20167}

Towal mgresos ¢ rgasios) reconocidos
Otras vansaciones del pamivono neto

Aumenlo de capiat

Roduccromes e capual

Coamversitn de pasivos fnancieros en caparal

Icrementa de oiros instrumentos de capal

Rechasiftcacian de posnos financieros a olros msirumenos de capiral
Rectasificacton do otros mstrunenios de capatal o pash os fnanciros
Dhistribucitn 1 dendosTERRINCEACIDNGS 3 $O005

Operaciones con mstrmmenios de capial propios (ne1o)

Traspasos ¢ntee paridas de pawrimonis neto

fwremicnto geducaidn | por comhinaciones de negosio
Pagos con instounenlos de caphal

Resto de meromensoy freduccioncs) de patrimontd

Sakdo finod on 2o

HACVE ASSETS, 8.1, ¥ SOCIEDADES DEPENDIENTES

EL 3} DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2045
B33 Estados totaies de cambios ca ¢l palnmonta noto

{expresados en Euros)

TYOTAL FONDOS PROPIOS

Reservas en TOTAL
Sociedades Resubiado del FONDOS Ajustes nicreses
Capitpl _ . _Frima enusién _W._Rescr\'as Consatidadas Ejercicio __'_?RUPIOS valolacidn Minoritanios  TOTAL PAT. ?:I_E_TO

OM3502637

592600060 920092114

327 005,31

2LGTURSITY (3UE 390,94

76 %4| 3KO30

3073832535 2232009956

129901 TELES

502600600 du 2094971

32700311

2 ATURSI Y (301 346,943

76 541 3RY.30

IHTIIIIE 0 2232190050

TIR901 TS

- 4156 248,08

415624808

¢ERTG 18603 {663 32427

L616.537.7%

- - P6HAET H (3R MT7ET) 34 396,94 £33 54755 (R4154 40y (R4EIT060
- 64716 (397 K400 RIS
- - 13377 (83370 347,55 (R4 544 40) (841 370623

SR000600 3420092504

42342247

21 I8E S052 ERAIRERL ]

BG.997 113,61

RBHT HRONT  2LEIG HUKS

130,676 6831

IOV 32790

(32049 327925

L6036 BT O

GR.D5G 19580

£ 026 006 1K} A4 29314

423 42247

(73T R22.604 F 156 248 0k

S UTTITINY

IRR62 GRERT 14 TEOAI2RG

94620485 42

- {3,004 RI1L12}

13O RI0,12)

3912 4%l 98 1800302 63y

(UE2 72017y

(GR2IRYT

{4.E50 248 081

G47. 16640

12 146 388 23)

(35218497

41 6T (41306248 08y

7 o6 A6

M7 BG40

GRE R334 {3 T42158,02)
6ER.847.77 I 4203
(4443) 134370005

90,389 R

2 90 ST

SU6 006 4920992114

R 20550

(5509 IRR A9} (B004810,32)

46920 132,02

3346397239

9 HT4T2RI

RYUS3L 873

Las Notas 1 a 25 desenitas on la Momona adjunia forman parie del estado de combios on el palrumoni) 1elo consolidado

correspondicnic ak gerticro anual lenninado o 31 de diziembre de 2006
*} Se presonta, unica y exciusivamene. a ofectos comparativos.



CLASE §7

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estados de Flujos de Efectivo Consolidados
de los gjercicios 2016 y 2015

{expresados en Euros)

{Metodo indirecto)

L FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resullado del ejercicio antes de impussios
Ajustes para oblener los Hlujos de efective de las actividades de explotacion
Amortizacion )
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos { /- }
Dotaciones netas a Provisiones para riesgos { +/- )
Otras provisiones
Orras partidas { +/- )
Resuliado Ajustade
Aurnento {Disminucion) neta en los aclivos de explotaciam ( +/- )
Inversiones crediticias
Cartera de negociacion
Otros Activos financieros & valor razonable con cambios en pérdidas y panancias
Aclives nancieros disponibies para la venga
Otros activos de explotacion
Aumento (Dismamrugion) neta en los pasivos de explotacion { +/- )
Pagivos financieros a coste amortizade
Cartera negociacion
Otros Pasivos financieros a valor razonable con camibios en pérdidas v ganangias
Otros pasives de explolacién
Cobros ¢ pagos por impuesto sobre beneficios
2 FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Papos{ - }
Carlera de inversion & vencimiento
Participaciones
Actives maleriales
Aclivos intangibles
Entidades Dependientes y Otras umdades de negocio
Aclives no corriemes y pasivos asociados en venta
Otros pagos refaciorados con actividades de inversion
Cobros ¢+ }
Cartera de inversion a vencimiento
Participaciones
Activos materiales
Activos imangibles
Enridades Dependientes y Otras unidades de negotio
ACLVOS RO COMIEntes ¥ pasivos asociados en venta
Orros cobros refacionados con actividades de inversion
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Pagos (~ )
Amortizacidn nstrumentos de patrimenio
Adquisicion mstrumentos de capital propio
Devolucion y Amontizacion obligaciones y ouos valores negociables
Devolucion ¥ Amortizacion de pasivos subordinados. préstamos y otras financiaciones recibidas
Cobros (+)
Enusion instrumemos de patrimonio
Emisién y ensjenacion de instrumentos de capital propio
Emision obligaciones y otros valores negociables
Emision de pasivos subordinados. préstamos y oiras financiaciones
Davidendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de palnmonio | - )
4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en ¢ efectivo y equivalentes de efectivo

5 AUMENTO (RISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+2+3+4)

Efectivo y equivalentes de efectivo ab micio del ejercicio
Lfectivo v equivalentes de efectivo al final del ejercicio
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2010

20150%)

(19.234.568,76)

7.273.536.29

(3 106,110,601

3.279 866,84

3.275.219.88 369.012.37
1.682.969,83 173781383
60926579 635,478 86
£92.426,84 (755.614.76)
- 75912791
90.557 40 (2.027.793.47)
169.109.28 3.598.909.21

60 010.205 .35

{33 448 528 83)

55.928.689.48
184.848 55
14767470
3.748 992,62

{32.285.10247)
{23.1069.40)
{5369.721.38)
(370,535,603

(79.379.447.67)

36.604.775.08

(77.004.371.37)

(2.314.876,30)
(34.435.72)

37.572.561,65

(967.786.57)
518 380,85

(1.063.668.10)

(1.329.729,1%)

{1.489.618.10)

13686 436.60)

(511.744,35)
(977.873.75)

(22597133
11.539.769.76)
{1.920.695 57)

2356707 51

42595000

423.950,60 1.816.150,00
- 355.589.85
- 184.967,66

378.229,79 (5.643.970,85)
- {5.693.970,85)
- 15.693.970,85)

37522979 B

375229719 -

{19.923.007.07)

245.836.29

107.420.737,77

107,170 901 48

§7.497.730.70

107.420.737.77

Las Notas 1 a 23 descritas en la Memoria adjunta foman pane del estado de flujos de efectivo consolidado

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016,
(*) Se presenta, vnica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

a) Entidad dominante

La entidad dominante del Grupo es Ja sociedad HACVE ASSETS, S.L. Fue consfituida el 12 de mayo de 1987
bajo la denominacion de TAVERNS, S.A. siendo modificada su dencminacion social por G.V.C. Futuros, S.A. el
15 de enero de 1991 y siendo de nuevo modificada la denominacion social por fa actual el 16 de octubre de 2001.

Su objeto social es la compraventa, administracion y explotacion de inmuebles, y la compraventa y administracion
de valores, sin incidir en fas actividades reservadas a las instituciones de Inversion Colectiva, las reguladas por a
Ley del Mercado de Valores u ofras con regulacion reservada o especifica. El objeto social pedra llevarse a cabo
directamente o mediante la participacion en otras empresas de objeto igual o similar,

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Rambla de Catalunya 55, 4° (Barcelona).

La principal actividad Hevada a cabo por cada una de las sociedades del Grupo se detalla en el apartado b) (4) de
esta misma nota,

b) Principios de Consolidacion y Perimetro de Consolidacién

El perimetro de consolidacién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Hacve (HACVE ASSETS, S.L.y
sociedades dependientes) viene constituido por las sociedades dependientes y asociadas que se detallan en el
apartado b) (4) de esta misma nota. Todas las sociedades integrantes de dicho perimetro tienen como fecha de
cierre de su ejercicio social el 31 de diciembre,

De acuerdo con la normativa vigente, las cuentas anuales individuales de ciertas sociedades del Grupo se
preparan y presentan de acuerdo con ef Plan General Contable y demas normativa contable que les resulta
aplicable, por lo que las cuentas anuales consolidadas incluyen los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar y adaptar los criterios de contabilidad y de presentacion seguidos por las sociedades componentes
del Grupo con los utilizados en la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas.

En el ejercicio 2016 no existen sociedades que cumplan las condiciones de sociedades controladas conjuntamente
{"negocios conjuntos”).

(1) Sociedades Dependientes

La consolidacion se ha realizado aplicando el método de integracion global a todas las sociedades dependientes,
que son aguellas en las que el Grupo ejerce o puede ejercer, directa o indirectamente, su control, entendido como
el poder de dirigir las politicas financieras y de explotacion de una empresa para obtener beneficios econémicos
de sus actividades. Esta circunstancia se manifiesta, en general, aungue no Unicamente, por la fitularidad, directa
o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de la sociedad.

La participacién de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes
consolidadas se presenta bajo la denominacion “Intereses Minoritarios” dentro del epigrafe “Patrimonio neto” del
balance consolidado y en "Resultade atribuido a intereses minoritarios” dentro de la cuenta de resultados
consolidada, respectivamente,

La consolidacion de los resultados generados por las entidades cuyo control se ha adquirido en un ejercicio se
realiza tomando en consideracion, unicamente, los refativos al periodo comprendido entre la fecha de adquisicion
efectiva y el cierre de ese ejercicio.
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(2) Sociedades Asociadas

Las sociedades asociadas se registran en las cuentas anuales consolidadas por el método de la participacion,
reconociéndose el porcentaje de participacion en el patrimonio de la sociedad participada como “Reservas por el
método de fa participacion” y el porcentaje de participacion en el resultado se reconoce en el resultado consolidado
como "Resultado de entidades valoradas por el método de ia participacion”. Se consideran sociedades asociadas,
aquellas sociedades en las que Hacve Assets, S.L. posee, directa o indirectamente, €] 20% o mas de los derechos
de voto y/o ejerce una influencia significativa. La influencia significativa es el poder de intervenir en las decisiones
de politica financiera y de explotacion de una entidad, sin que suponga la existencia de control o de control
conjunto sobre fa misma.

Los dividendos recibidos de las entidades asociadas se registran reduciendo el valor de la participacion, y los
resultados obtenidos que corresponden al Grupo conforme a su participacion se incorporan a fa cuenta de peérdidas
y ganancias consolidada en el epigrafe "Resultados de entidades valoradas por el método de la participacion”. El
mayor valor de tos activos netos y el fondo de comercio implicito se va reduciendo en ejercicios posteriores con
cargo a los resultados consolidados a medida que se deprecien, deterioren, causen baja 0 se enajenen a terceros
los correspondientes elementos patrimoniales.

En el apartado b (4) de esta misma nota se detallan las sociedades asociadas incluidas en el perimstro de
consolidacién. Todas ellas tienen el mismo ejercicio economico del Grupo.

{3) Saldos y transacciones entre sociedades del perimetro de consolidacion

Todos los saldos y transacciones significativas entre Jas sociedades que integran el Grupo Hacve asi como los
resultados por operaciones entre las sociedades del perimetro de consolidacion, han sido eliminados en el proceso
de consolidacién.

(4) Variaciones en el perimetro de consolidacion

Las variaciones en el perimetro de consolidacién del Grupo Hacve producidas durante el ejercicio 2016 son las
siguientes:

- Disolucion efectiva de la sociedad de! grupo tnmossol Assets, S.L.

- Con fecha 30 de junio de 2016, la Junta General de Accionistas de Xaxels & Bovall Finance, Sociedad
de Inversion de Capital Variable, 3.A. aprobo llevar a cabe la fusion por absorcion por Novafondisa,
Fondo de Inversion, cuya sociedad gestora es GVC Gaesco Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo.

El detalle def perimetro de consolidacion se incluye en ef cuadro siguiente, en el que se relacionan fas sociedades
dependientes y asccladas al 31 de diciembre de 2018, indicando Ia informacion sobre la actividad principal,
porcentaje de participacion del Grupo, demicilio y método de integracién en las cuentas anuales consolidadas.
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A 31 de diciembre de 2016 las sociedades que componen el perimetro de consolidacién del Grupo son las

0M3202701

siguientes:
2, 0,
[:atidad Actividad Principal /", Part o _Part. Método Integracion Demicilio
Directa [ndirecta
Compraventa y explotacion de inmuebles v
Xanturri, S.L. {1} adquisicion, tenencia y administracion de 100,00% - int. Global Barcelona
valores mobiliarios
General de Valores y Cambios, S A, (1) Pﬁdqmswlon,‘ Fcn;n\cna v administracion de ) 100.00% Int. Global Barcelona
valores mobiliarios
Beka Finanee, S V. S.A. (1) Provision de Servicios de lnversion - 64 00% Int. Global Madrid
BEKA Structured Secutities, S.L_(3) Servicios de asesoramiento - 64 00% Int. Giobal Madrid
GEGA Assets, S.L. (1) Adguisicion, tenencia y administracion de ) 91.25% Int. Global Barcelona
vatores mobiliarios
Carmeval 2008, S.L.(3) Adguisicion, tenencia y administracion de ; 100,00% Int. Globat Barcelona
valores mobiliarios
GVC Gaesco Holding, $.L. (1) Adquisicion, tenencia y administracion de . 81,38% Int, Global Barcelona
valores mobiliarios
UVC Gaesco BEKA, SV, S AU () Provision de Servicios de Inversion - 31,38% Int. Global Barcelona
GV Gaeseo Gestion, SGLIC., S.A U (1D Gestion de Instituciones de Inversion Colectiva - 81 38% Int. Global Barcelona
GV Gaesco Pensiones, S.G.FP, S AU (1) CGestion de Fondos de Pensiones - 81.38% Int. Global Barcelona
GV Gaesce Correduria de Seguros, S.A UL (1) | Correduria de Seguros - 81.38% Ing Global Barcelona
Limassol, S.1.. {1} Compraventa v explotacion de inmuebles 100,00% - Int. (Global Barcelona
Kentei Product, S.L. (D) Compraventa y explotacion de inmuebles 100,00% - Int. Global Barcelona
Leskov Star. S.L. (1) Compraventa y expiotacion de inmuebles - 100,00% Int. Global Barceliona
OFILM, S A (3) Compraventa y explotacién de inmuebies - 74.56% int. Global Barcefona
L , ) Método de la
& Y * sy . . a o . > a, are ol
Sentiu Product, S.L. {1} Compraventa y explotacion de inmuebles 24.18% Participacion Barcelona
Inmoassets, S.LL, S A (3 Sociedad de Inversion Inmobiliaria - 24.18% ME@@G dLT ‘la Barcelona
Participacidn
Venturcap SCR. S.A. (2) Sociedad de Capital Riesgo i 26,52% Metodo de la Barcelona

Participacion

' Auditada por Dedoitte, S.L
2 auditada por BDO Auditores, S.L.
3 No auditada

¢) Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2016 no se ha producido ningun otro hecho significativo no descrito en las restantes notas de

esta memoria que tenga un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas.

d) Personal

En la Nota 16 se detalla la composicion de la ptantilla del Grupo.
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e} Hechos relevantes acontecidos durante el gjercicio

Durante el ejercicio 2016 no se ha producide ningun otro hecho significative no descrito en las restantes notas de
esta memoria que tenga un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas.

f) Personal
En la Nota 16 se detalla la composicion de fa plantilla del Grupo.
g} Sucursales

Entre las Sociedades del Grupo se encuentra GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A.U., sociedad que dispone de una
sucursal en Madrid, Calle Marqués de Villamagna, 3, 4* planta; en Valencia, Calle Poeta Querol, 3, 1° 12 y en
Girona, Avenida Jaume |, 76, 2° 2%; en Sevilla, calle Almirante Lobo de Sevilla, edificio 2, locales comerciales 1 y
2 bajos; y en Sabadell, calle Narcia Girait, 67 bajos y que opera a través de agentes financieros, siendo e! niumero
de agentes al 31 de diciembre de 2016 de 226.

h) Coeficiente de recursos propios y de liquidez

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regutan el acceso a la actividad,
et marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de credito y las empresas de inversion,
asi como los recursos propios minimes gue han de mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan
dichos recursos propios, y los procesos € informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las
entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entrd en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de fa
Comision Nacicnat del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de
solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, quedando derogada la Circular
12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas
de servicios de inversion y sus grupos consolidables, que era Ia normativa sobre recursos propios aplicabte,

Al 31 de diciembre de 2016, el Grupo cumplia fos requisitos minimos de recursos propios establecidos por la
normativa vigente (véase Nota 24).

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en activos de bajo
riesgo y elevada fiquidez, el cual se calcula en base a los saldos mantenidos por los clientes vy a los pasivos
computables. Al 31 de diciembre de 2016, las sociedades de valores del Grupo cumplian dicho coeficiente.
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2. BASES DE PRESENTACION

a) Marco Normativo de informacion financiera aplicable al grupo

Estas cuentas anuales consolidadas se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera aplicable al Grupo, que es el establecido en:

i. E!Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

ii. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de ta Comisién Nacional del Mercado de Vatores, modificada
por fa Circular 5/2011, de 12 de diciembre, y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, del Banco de Espafia, modificada por la Circular 4/2016, de 27 de abril, tas Normas para la
Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 11569/2010, el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 modificado por el Real Decreto
602/2016, de 2 de diciembre, y sus adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisidn Europea en vigor.

iii. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo def Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias,

iv. Elresto de la normativa contable espariola que resulte de aplicacion.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuates consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y de sus
sociedades participadas y se presentan de acuerdo con el marce normativo de informacion financiera queleresulta
de aplicacion y en particutar, los principics y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados del Grupo y de los fiujos de efectivo habidos durante
el correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales consolidadas son responsabilidad de los Administradores de
la Sociedad dominante y han sido formuladas por el Consejo de Administracion de Macve Assets, S.L. en su
reunion de fecha 30 de marzo de 2017 y se someteran, al igual que las de las sociedades participadas, a la
aprobacion de las respectivas Juntas Generales Ordinarias, estiméndose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicic 2015, fueron aprobadas por {a Junta General de
Socios de Hacve Assets, S.L. celebrada el 14 de mayo de 20186,
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¢) Utilizacién de juicios, estimaciones y aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la
incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales del Grupo correspondientes al ejercicic 2016 se han utilizado
estimaciones realizadas por los Administradores del Grupo para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de los activos materiales e intangibles y activos no corrientes
mantenidos para la venta (véanse Notas 9y 10).

- las pérdidas por deterioro de determinados actives financieros y participaciones en entidades ascciadas (véanse

Notan 3y 7}

- la vida (til de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 9y 10)

- la determinacion de las provisiones (véase Nota 12)

- el valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 7)

- la recuperabilidad de determinados activos fiscales (véase Nota 17)

En la estimacion del valor recuperable de los activos fiscales, los Administradores se han basado en las
proyecciones de negocio estimadas por GVC Gaesco Holding, S.L sobre los negocics pertenecientes al grupo
GVC Gaesco Holding v en las plusvalias latentes procedentes de las inversiones inmobiliarias pertenecientes ai
grupo fiscal cuya entidad dominante es Hacve Assets.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible en la fecha de
formulacién de estas cuentas anuales consolidadas sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos
que puedan fener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en proximos ejercicios; fo que se haria de forma
prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacidn en las correspondientes cuentas de pérdidas y
ganancias futuras.

d) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2015 se presenta (nica y exclusivamente a efectos
comparativos con a informacion relativa al ejercicio 2016 vy, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales
del Grupo del ejercicio 2015.

En el mes de diciembre de 2016 se aprobd el Real Decreto 602/2018, de 2 de diciembre, por ef que se modifica
el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre. Dicho Real Decreto
602/2016 es de aplicacion a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2018.

La principal modificacion introducida por el Real Decreto 602/2016 que afecla al Grupo se refiere a la modificacion
de la Norma de registro y valoracion de los activos intangibles (en particular, el fondo de comercic). En linea con
tas modificaciones al Codigo de Comercio introducidas por la Ley 22/2015, de 20 de julio, se establece que los
inmovilizados intangibles son activos de vida Gtil definida vy por tanto, deberén ser objeto de amortizacion
sistematica en el periodo durante el cual se prevé, razonablemente, que los beneficios economicos inherentes al
activo produzcan rendimientos para la empresa. Cuando Ia vida (til de estos activos no pueda estimarse de
manera fiable se amortizaran en un plazo maximo de diez afios, sin perjuicio de jos plazos establecidos en las
normas particulares sobre el aclivo intangible. En relacion con el fondo de comercio, se amortizara en su vida Gt
y se especifica que se presumira, salve prueba en contrario, que su vida (til es de diez afios y su recuperacion es
lineal. Anteriormente estos activos intangibles y el fondo de comercic eran activos de vida Uil indefinida y no
estaban sujetos a amortizacién sistematica, Unicamente a deterioro.
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La Disposicién transitoria Unica del Real Decreto 602/2016 permite en primera aplicacion la amortizacion de
estos activos con cargo a reservas, incluida la reserva por fondo de comercio, siguiendo un criterio lineal de
recuperacion y una vida Gtil de diez afos a contar desde la fecha de adqguisicion, o desde el inicio del ejercicio en
que se aplicd por primera vez el vigente Plan General de Contabilidad, en caso de que la fecha de adquisicion
fuese anterior.

Respecto a fa amortizacion del fondo de comercio, la sociedad del Grupo GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A. mantenia
a 31 de diciembre de 2015 un fondo de comercio por importe de 35.541.840,42 euros que se origind principalmente
en el ejercicio 2008 en la adquisicidn de la rama de actividad de mercados organizados de Gaesco Bolsa, S.V.,
S.A.y del negocio de General de Valores y Cambios, S.V., S A, L.os Administradores han amortizado la totalidad
del fondo de comercio con cargo al epigrafe "Reservas” (Resultados negativos de ejercicios anteriores), neto del
efecto impositivo, por importe de 26.656.380,22 euros.

Adicionalmente, respecto a la amortizacion del fondo de comercio de consolidacion, et Grupo mantenia al 31 de
diciembre de 2015 un fondo de comercio por importe de 8.649.821,00 euros derivado de la integracion de las
sociedades General de Valores y Cambios, S.A., Limassol, S.L_., GVC Gaesco Gestion, $.G.1I.C., S.A.U. y GVC
Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U. (véase Nota 10) y un fondo de comercic implicito en la participacién Sentiu
product, S.L. valorada por el método de la participacion por importe de 2.749.994,58 euros (véase Nota 3b), Los
Administradores de ia Sociedad dominante han amortizado ta totalidad de los mencionados fondos de comercio
con cargo al epigrafe "“Reservas” (véase Nota 6).

e} Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de a cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio
neto, todos ellos consolidados, se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en fa medida
en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

f) Correccion de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas no se ha detectado ningn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

g) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015 distintos de los comentados en la Nota 1 d).

h} Fondo de Garantia de Inversiones y Fondo de Resolucién Nacional

En el ejercicio 2016, las sociedades del Grupo; GVC Gaesco BEKA, S.V,, S.A U, y BEKA Finance, S.V., S. AU,
en su condicion de sociedades de valores, han realizado aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones por
importe de 445.615,37 euros y 72.299,31 euros, respectivamente {280.939,05 euros y 140.133,14 euros en &
gjercicio 2015, respectivamente) y al Fondo de Resolucion Nacional por importe de 15,375,800 y 1.025,00 euros
{15.375,00y 1.000,00 euros por este concepto en el ejercicio 2015). Dichos importes se reflejan dentro del capitulo
“Otras cargas de explotacion” de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidas adjuntas {véase Nofa 15-e).

i) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios.
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3. ENTIDADES DEPENDIENTES
El detalle de las enlidades que forman parte del grupo consolidable se muestran en ta Nota 1-b anterior.

a} Entidades consoclidadas por integracién global

El desglose del valor de coste en los libros individuales de cada una de 1as entidades tenedoras de las sociedades
consolidadas por integracion global es el siguiente:

JLi12.2006 31.12.2015
Entidad Valor de¢ la inversién  Valor de la inversion

Xanturri, S.L.

Limassol, S.L.

Kentel Product, S.L.

General de Valores y Cambios, S.A.,
Carmeval 2008, S.L.

GEGA Assets, S.L.

Leskov Star, 5.1,

O.F1LM, SA.

Inmossol Assets, S.L.

Beka Finance, 8.V, S.A.

Beka Structured Securitics, S.L.

GVC Gaesco Holding, S.L.

GVC Gaesco BEKA, SV, S.A U

GV Gaesco Gestion, S.G.1LIL.C, S.AU.
GV Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S AU,
GV Gaesco Correduria de Seguros, S.A. L.

29.493.232.00
16.053.161.85
9.819.369.64
27.203.110.86
2.331.908,03
33.647.382.33
5.823.578,28
1.381.322,14
335.871.23
30.000,00
47.072.292.80
74.832.600,00
8.268.000,00
697.280,00
308.410,69

29.493.232.00
16.053.161,85
9.819.369.64
27.203.110.86
1.920.695,97
31.753.007.00
5.823.578,28
1.381.322.14
2.299.925.00
30157131
30.000,00
43.305.035,68
71.832.600,00
8.268.000,00
697.280,00
308.410.69

257.297.519.85

250.4%90.900.42
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El movimiento del ejercicio 2016 ha sido el siguiente:

Entidad 31.12.2015 Altas Bajas 31.12.2016
Xanswrei, S.L. 29.493.232,00 - . 20.493.232.00
Limassol, S.L. 16.053.161,85 . - 16.053.161.85
Kentel Product, 8.1, 9.819.369.64 - - 9.819.369.64
General de Valores v Canibios, S.A. 27.203.110,86 - - 27.203.110,86
Carmeval 2008, S L. 1.920,695,97 411.212.06 - 2.331.908.03
GEGA Assets, S.L. 31.753.007.00 1.894.375.33 - 33.647.382,33
Leskov Swar, S.E. 5.823.578,28 - - 5.823.578,28
OFIM, S.A. 1.381.322.14 - - 1.381.322,14
Inmossol Assets. S.1L. 2.299.925.00 - (2.299.925,00) -

Beka Finance, 8.V ., S.A. 30157131 34.299.92 - 363.871.23
Beka Structured Securities, S, 30.000,00 - - 30.000,00
GV Gaesco Holding, S.L. 43.305.635,68 3.766.637,12 - 47.072.292.80
GVC Gaesco BEKA, SV S.ALL 71.832.600,00 3.600.000,00 - 74.832.600,00
GV Gaesco Gestion, S.GLLC., S.AUL 8.268.000.00 - - 8.268.000,08
GV Gaesco Pensiones, S.G.F.P, S AL 697.280,00 - - 697.280,00
GV Gaesco Correduria de Seguros, 308.410.69 308.410.69

S.AUL

9.106.544 .43

250.490.900,42 {2.299.925.00) 257.297.519.85
El movimiento del ejercicio 2015 fue ¢l siguiente:

Entidad 31.12.2014 Altas Bajas 3i.12.2015
Xanturyi, S.L. 29.493.232,00 - - 29.493.232.00
Limassol, S.L. 16.033.161,85 - - [6.053.161,85
Kentel Product, S.L. 9.819.369,64 “ - 9.819.369,64
General de Valores y Cambios, S.A, 27.203.110.86 - - 27.203.110,86
Carmeval 2008, S.L. - 1.920.695.97 - [.920.695,97
GEGA Assets, S.1.. 31.753.007,00 - - 31.733.007,00
Leskov Star, S.L. 3.823.578.28 . - 5.823.578.28
OF1LM, S.A. 1.381.322,14 - - 1.381.322.14
Inmossal Assets, S.L. 2.299.925,00 - - 2.269.925,00
Beka Finance, 8.V, §.A. 358.738,61 - {37.167,30) 301.571,31
Beka Structured Securities, S.E. - 30.000,00 - 30.000,00
GVC Gaesco Holding, S.L. 43.305.635.68 - - 43.305.635,68
GVC Gaesco BEKA, SV, S AU, 71.832.600,00 - - 71.832.600,060
GV Gaesco Gestidn, S.GLLC, S.AU. 8.268.000,60 - - 8,268.000,00
GV Gaesco Pensiones, S.G.F.P. S.AU. 697.280,00 - - 697.280,00
GV Gaesco Correduria de Seguros. S AL 268.410,69 40.000,00 - 308.410.69
Projectes Borsaris, S.L. 570.996.48 - (570.99648) -

249.158.368,23 1.990.695,97 {628.163,78) 250.490.900,42
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Los mavimientos en ei vator de las inversiones consolidadas por integracidn global del ejercicio 2016 corresponden
a

- Durante ¢l gjercicio 2016 |a sociedad dependiente Xanturri, S.L. ha adquirido ef 17,15% del capital social
de Carmeval 2008, S.L., por imperie de 411 miles de euros. De acuerdo con el contrato de compraventa,
se efectua el pago mediante la entrega en efectivo de 12.718,90 euros y de 42.882 acciones de GEGA
Assets, S.L., esta operacion ha supuesto el registro de una pérdida por importe de 12.235,40 euros en el
epigrafe "Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta”.

- Durante el ejercicio 2016 las sociedades del Grupo Generai de Valores y Cambios y Carmeval 2008 han
firmado un contrato de permuta por el cual General de Valores y Cambios ha adquiride 250.000
participaciones sociales de Gega Assels, S.1. representativas del 6,82%% de su capital social valoradas
en 2.323.200 euros y ha transmitido 260.287 participaciones sociales de GVC Gaesco Holding, S.L.
representativas del 3,19% de su capital social valoradas en 2.326.783,58 de euros.

- Durante el ejercicic 2016 se ha producido la disolucion efectiva de la sociedad del grupo inmossol Assets,
S.L. En este sentido, con fecha 16 de junio de 2016, se celebro la Junta General Extraordinaria de Socios,
entre los cuales se enconiraba la sociedad del Grupo Xanturri, S.L. en la cual se acordd la disolucion y
tiguidacién simultanea de esta participada.

- Durante el ejercicio 2016 la sociedad dependiente General de Valores y Cambios, S.A. ha aumentado un
6% de la participacion en BEKA Finance, S.V,, S.A. por importe de 34 miles de euros, como consecuencia
de no haber satisfecho a General de Valores y Cambios, S.A. el importe pendiente de pago derivado del
contrato de compraventa de 14.857 acciones por parte de los compradores, personas fisicas, a esta
Gltima en la fecha de pago acordada entre las partes, dando lugar a la resolucian def contrato.

- Durante el gjercicio 2016 se ha incrementado el porcentaje de participacion en GVC Gaesco Holding y el
resto de sociedades que forman el Grupo GVC Gaesco de un 77,02% a un 81,38%, como consecuencia
de la adquisicion del 1,91% y 3,61% de la sociedad GVC Gaesco Holding, S.L.. por GEGA Assets, S.L.y
Genera de Valores y Cambios, S.A., respectivamente.

- Durante el ejercicio 2016 GVC Gaesco Holding, S.L. ha suscrito y desembolsado en su totalidad la

ampliacién de capital levada a cabo por GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A. por importe de 503.610 euros de
capital sccial y 2.496.390 euros de prima de emisién asociada.

i0
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Los movimientos en el valor de las inversiones consolidadas por integracion global dei ejercicio 2015
correspondian a:

- Durante el gjercicio 2015 la sociedad dependiente General de Valores y Cambios, $.A. vendic el 10% de
fa participacion en BEKA Finance, §.V., S.A. por importe de 185 miles de Euros, 10 que supuso el registro
de un resultado negative por importe de 817 miles de euros registrade en el epigrafe
“Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta” de la cuenta de
perdidas y ganancias adjunta.

- Durante el ejercicio 2015 la sociedad dependiente Generat de Valores y Cambios, S.A. adquirié el 82,85%
del capital social de Carmeval 2008, S.L., por importe de 1.921 miles de euros. De acuerdo con el contrato
de compraventa, se acuerda el pago de 295 miles de euros en el momento de la adquisicion, haciéndose
el resto efectivo mediante el pago de 6 cuotas semestrales y sucesivas, para las que se incluye un tipo
de interés del 1,80% anual. Al 31 de diciembre del 2015, el importe pendiente de pago asciende a 1.084
mites de euros y se encuentra registrado en el epigrafe “Resto de pasivos” del balance consolidado
adjunto (véase Nota 8).

- Durante el gjercicio 2015 GVC Gaesco Holding, S.L. realizd una aportacion por importe de 40.000 euros

a GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U. con el fin de subsanar el desequilibrio patrimenial de ésta
dltima.

- Durante el gjercicio 2015 se produjo la disolucion efectiva de la sociedad del grupo Projectes Borsaris,
S.L.U. (véase Nota 1).

b} Entidades consolidadas por el método de la participacién

Las sociedades incorporadas por el método de la participacion, al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, son las
siguientes:

31.12.2016
Valor puesta por
L) "

Entidad % Valor Teérico Contable  Fondo de Método de

participacion Comercio Particinacia

articipacion
Sentiu Product, S.L. 24,18% (311.492,72) - (511.492.72)
Inmoassets, S.E1., S.A. 24,18% 1.535.949,94 - 1.533.949.94
Venturcap SCR, S.A. 20.52% 1.019.654,54 - 1.019.654,54
2.044.111.76 - 2.044. 111,76

31.12.2015
N Valor puesta por
0, o
Entidad . /° . Valor Tedrico Contable Fondo qb Método de
participacion Comercio Particinacis
articipacion

Xaxels & Bovall Finance, SICAV, S A, 36,55% 2.319.138.23 . 2.319.138,23
Sentiu Product, S.L. 24,18% (409.145.96) 2.749.994,38 2.340.848,62
Inmoassets, S.L1.. S.A. 24,18% 1.649.437,07 - 1.649.437,07
Venturcap SCR, 5.A. 26,52% 1.326.871,20 - 1.326.871.20

4.886.300,54  2.749.994,58 7.636.295,12
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Ei movimiento correspondiente a los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el siguiente:

2016
Valor métado . - e . Valor metedo
Entidad participacion a Resu g?ﬂ% t(Jf ;C]L]O A";;urzséi%?_'r [videndos ]Eid?f('.l[(;? i\(jllil(sl[ae‘ién participacion a
31.12.2015 va < Lapt consolidac 31.12.2016
Xaxels & Bovall Finance,
SICAV, SA. (*+) 2.319.138.23 - - - - (2319.138,23) -
Sentiu Product, S.L. {**%) 2.340.848.62 (102.340,76) - - - (2.749.994,58) {511.492,72%
Inmoassets, S. 11, S A, 1.649.437.07 (113.487.13) - - - - 1.335.949,94
Venturcap SCR, S.A. 1.326.871,20 120303,68 - (313.950,00) {112.000,00) (1.572.34) 1.019.654,54
7.636.295,12 (95.528,21) - {313.950,00) (11200000} (5.070.705,15) 2.044. 111,76
2013
Valor método P - in ; Valor método
Entidad participacion a Resul;%dl% t(Jf;CMO ’t{:ﬁ:ﬁ ;:.)?]r Dividendos ]j;dl:::z? congllilmsitae‘ién paniicipacion a
31.12.2014 ’ ©cap ¢ 31.12.2015
Naxels & Bovall
Finance. SICAV. S, A, 2.171.840,18 147.298,05 . - - - 2.319.138,23
Sentiu Product, S.L. 2.250.718.38 90.130,24 - - - - 2.340.848,62
Inmoassets, S.1.1., S.A. [.700.636,25 (31.199,18) - - - . 164943707
Venturcap SCR, S.A. 891.076,03 225227725 - {1.816.15G,00) - (332,103 1.326.871.20
7.014.270.86 2.438.506,36 - (1.816.156,003 - (332,10} 7.636.295.12

("} Resultado de! ejercicio atributble a Ja participacion mantenida por el Grupoe registrado en *Resultado de las entidades valoradas por el método
de la pariicipacion”,

(") Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha sido absorbida por Novafondisa, Fondo de Inversién, cuya sociedad gestora es GVC Gaesco Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S AU, entidad perteneciente al Grupo {véase Nota 7-b).

(=) Ei Grupo ha amortizado la totaiidad det fondo de comercio que mantenia al 31 de diciembre de 2015 por importe de 2.749.994 .58 euros
derivado de la consolidacion de Sentiv Preduct, S.L. con cargo al epigrafe "Reservas” (véase Nota 6).

12
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¢) Principales magnitudes de las entidades dependientes y asociadas

El detalle de las principales magnitudes de balance y resultados individuales a 31 de diciembre de 2016 y 2015

de las sociedades consolidadas es el siguiente:

3122006

Entidad Activo Total  Patrimonio Neto  Cifra de Negocios Resultado

Hacve Assets, S.L. 60.383.862.24 55.335.666,45 264.000 11.985.83
Kanturri, S.L.U. 60.316.386,76 50.771.887.94 313,950,060 (5.131.663,30)
General de Valores vy Cambios, S.A. 73.886.685,59 66.816.793 .46 3.799.804.02  5.008.242,30
BEKA Finance, 8.V, S.A. 3.143.333,40 2.406.683.34 4.054.831.93  (5.376.724,64}
Beka Structured Securities, S.L. 72.261,04 64.323,25 37.500,00 28.005,52

GEGA Assets, S.L.

GV Gaesco Holding. S.L.

GV Gaesco BEKA, SV, SALL

GV Gaesco Gestion, S.GLLC., S AU
GV Gaesco Pensiones, S.GF.P,5.AU.
GV Gaesco Correduria de Seguros, S AU
Limassol. S.L.U

Kentel Product, S.L.U

Leskov Star, S.1.

Carmeval 2008, S.L.

Sentiu Preduct, S.L.

Inmoassets, 5,11, S A,

O.F LM, SA,

Venturcap SCR, S.A.

33.503.657,3t
74.383.014,55
151.670.918.49
5.004.193,87
1.069.221,08
201.650,96
15.667.863,92
7.329.805,85
7.492.895,21
2.318.925,51
10.258.219.60
6.338.717.32
1.787.382.47
5.101.670,38

33.420.080,12
70.306.761,02
21.489.498.69
3.247.764.83
1.006.127,23
92.108,35
13.169.138,17
3.610.555.55
513.918.14
2.313.413,16
4.237.959,59
6.354.0656.49
1.764.839,63
3.845.585.02

492.484.29
20.744.181,40
10.826.640,70

631.796,61

430.374,31

79.058.85

396.538.65

32.319,04
106.653,44
1.635.052,16
36.000,00

(2.504.260.82)
(1.250.832,27)
759.336,32
735.291,60
(3.593,68)
9.418.46
(660.452,38)
(397.895.76)
(601.294,75)
(262.365.06)
(893.302.62)
(469.483,82)
(25.647.91)
448.743.94
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31.12.2015

Entidad

Activo Total

Patrimonio Neto

Cifra de Negocios

Resultado

Hacve Assets. S.L.

Xanturri, S.L.

General de Valores y Cambios. S.A.
Beka Finance, 8.V, S.A.

Xaxels & Bovall Finance, SICAV, S A,
GEGA Assets, S.L.

GV Gaesco Holding, S.L.

GV Gaesco BEKA, 5.V, §.A UL

GV Gaesco Gestion, S.GLLC, S.AU,
GV Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.AU.
GV Gaesco Correduria de Seguros, S.ALUL
Limassol, S.L.

Kentel Product, 5.1,

Leskov Star, S.L.

Carmeval 2008, S.L.

Sentiu Product, S.L.

Inmoassets, 5.1L, S.A,

O LM, SA.

Venturcap SCR. S.A.

Inmossol Assets, S.1L.

61.215.594,37
65.907.385,03
74.239.444,41
40.148.915,65
6.361.489,3%
35.931.048,76
79.874.080,26
220.634.735,95
4.476.760,77
1.089. 117,40
216.489.47
16.008.713.86
8.329.516.61
7.826.367.43
257594572
11.548.438,78
0.884.339,27
1.811.550.49
8.701.633,92
27.508.56

55.523.470.08
55.554.859.59
58.031.617.32
7.992.242,24
6.344.807.50
35.924,940,94
79.572.288,29
44.422.350.26
3.001.684.94
1.009.720.91
82.689,89
13.403.430.71
5.928.445.88
1LH5212.89
2.575.778,22
5.131.262.21
6.823.540,31
1.790.487.54
5.003.285,08
27.508,56

264.000,00
57.400.00
10.829.576,13

20.670.328.52
10,777.538,50
604.505.85
414.266,30
143.881.80
382.008.81
21.659.04
1.067.964.71
1.453.771.86
36.006,00
10.234.632,31

(35.218.97)
50.273,85
3.594.898,60
(2.029.426,67)
391.837,46
{4.835.,66)
877.588,10
119.674.13
1.492.484,29
(11.197,00)
2.680.61
16091842
(270.008.23)
51.486,84
(1.677.10)
160.941,66
(211.805.40)
(22.830.08)
8.492.749.82
(606.26)

El desglose de las reservas en sociedades consolidadas, de los intereses minoritarios y de los resultados
atribuidos a la sociedad dominante se encuentra en 1a Nota 6 de la presente Memoria.

Los saldos y transacciones mantenidos con entidades vinculadas se detallan en la Nota 18,

. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2016, y hasta la formulacién de astas cuentas anuales consolidadas, no
se ha producido ningn otro hecho significativo no descrito en tas restantes notas de esta memoria que tenga un

efecto significativo en dichas cuentas anuales.
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5. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En {a elaboracién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, correspondientes al ejercicio 2016 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Definiciones y clasificacién de los instrumentos financieros
i. Definiciones

Un "instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financierc en una entidad y, simultaneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

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

Un "derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en una
variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento financiero o
un indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a ofros instrumentos financieros con
respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha
futura.

i. Clasificacion de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan en el balance consolidado agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar,
en su caso, como "Activos no corrienies en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, "Derivados de coberura” o
“Participaciones”, que se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de ias siguientes carteras;

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Son activos financieros
clasificados en la cartera de negociacion u otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias:

1. Cartera de negociacion. Se incluyen los activos financieros que cumplen cualquiera de las caracteristicas
siguientes:

Han sido adquiridos con el proposito de realizarlos a corto plazo para beneficiarse de las variaciones en el
precio ¢ el margen de intermediacién.

Forman parte de una cartera de instrumentos financieros, identificados y gestionados conjuntamente, para la
que existe evidencia reciente de un patron de comportamiento cuya finalidad es obtener ganancias a corto
plazo.

Son instrumentos derivados que no cumplen la definicién de garantia financiera, excepto fos que hayan sido
designados como instrumentos de cobertura contable y cumplen fas condiciones para ser eficaces.
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2. Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Se incluyen los activos
financieros designados desde su reconocimiento en esta categoria, informando en la memoria sobre al uso de
esta opcidn, en los supuestos siguientes:

Se eliminan o reducen de forma significativa las asimetrias contables consecuencia de la valoracién de activos
o pasivos, o del reconocimiento de sus resultados,

Se trata de un grupo de activos financieros, o de activos y pasivos financieros que se gestionan y su
rendimiento se evalla basandose en el valor razonabte, de acuerdo con una estrategia de gestion del riesgo
o de inversion documentada.

También se incluyen en esta categoria todos aquelios activos financieros hibridos que sea obligatorio valorar
integramente por su valor razonable.

- Actives Financieros Disponibles para la Venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos de
deuda no calificados como “Inversion a Vencimiento®, “Cartera de Negociacion” u “Otros Activos Financieros a
Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias”, y los instrumentos de capital emitidos por entidades
distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan considerado como “Cartera de
Negociacion™ o como "Otros Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias”.

Inversiones Crediticias: incluye los activos financieros gue no negociandose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarios por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinabie y
en ios que se recuperara todo el desemboiso realizado por el Grupo, excluidas las razones imputables a ta
solvencia del deudor. Por tanto, recoge determinados valores no cotizados representativos de deuda, la
financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas realizadas por las sociedades del Grupo y
las deudas contraidas con ella por los usuarios de los servicios que presta.

Cartera de Inversion a Vencimiento: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente,
& instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor y que se tenga la
positiva intencion y la capacidad financiera demostrada, tanto al inicio como en cualquier fecha posierior, de
conservarios hasta su vencimiento. La capacidad financiera quedara demostrada cuando, ademas de disponer
de recursos financieros para mantener tales inversiones hasta su vencimiento, no se este sujeto a limitaciones
legales, o restricciones de ofro tipo, que imposibilitarian su intencién de mantenerlas hasta el vencimiento. En
todo caso, la intencion y capacidad para mantener un activo financiero hasta su vencimiento no guedaran
cuesticnadas por ef hecho de que tal activo haya sido, en su caso, entregado en garantia, esté sujeto a un pacto
de recompra o sea objeto de un préstamo de valores, siempre que se tenga la intencién y capacidad de recuperar
y mantener el activo hasta su vencimignto.

iii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan en funcion de su instrumentacion en los siguientes epigrafes del balance:
- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafia y ofros
bancos centrales.

- Credito a Intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios financieros,
salvo los instrumentados por algun procedimiente que los haga negociables

- Credito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por el Grupo, salvo los
instrurmentados como valores negociables o los concedidos a entidades de crédito.
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- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que
devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e
instrumentados en tituios © en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

- Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas o participacidn en fondos y sociedades de inversién colectiva, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes,
muifigrupo y asociadas.

- Otros activos financieros: otros saldos deudores a favor del Grupo por operaciones que no tengan ia naturateza
de créditos como por ejemplo: saldos pendientes de cobro de las camaras y de organismos liquidadores por
operaciones en bolsa y mercados organizados y fianzas dadas en efectivo, entre otros conceptos.

fv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracion

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes categorias
en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su caso, como
“Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta", o correspondan a “Derivados de Cobertura”, que se
muestran de forma independiente.

Por lo tanto, los pasivos financieros se incluyen a efectos de su valoracién en las siguientes carteras:

- Cartera de negociacién (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): Incluye los pasivos financieros
originados por ia venta en firme de activos financieros adquiridos temporaimente (“posiciones cortas de valores”)
y el valor razonable eh contra del Grupo de los derivados financieros gue no forman parte de coberturas
contables.

- Pasivos financieros a coste amortizado: pasivos financieros que no tienen cabida en los restantes capitulos del
balance y que responden a actividades de financiacién, cualquiera gue sea su forma de instrumentalizacion y su
plazo de vencimiento.

v. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se inciuyen, en funcién de su instrumentacidn, en ias siguientes partidas:

- Deudas con intermediarios financieros: saidos acreedores por obligaciones pendientes de pago a intermediarios
financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones de fondos
para ejecutar compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, saldos a pagar a
las camaras y entidades de compensacidn y liquidacién, saldos transitorios por operaciones con valores por
cuenta de clientes, desembolsos pendientes por la suscripcidn de vafores y otros débitos similares, excepto los
instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares, tales
como los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar ordenes de
compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos pendientes por la
suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Cartera de negociacion: obligaciones a pagar originadas por la venta en firme de activos financieros adguiridos
temporalmente (véase apartado iv. anterior) y el valor razonable en contra del Grupo de los derivados financieros
que no forman parte de coberturas contables.
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b) Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generaimente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, es el precio de ia transaccion. Dicho importe se ajusta por los costes de transaccion gue sean
directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emisidn del pasivo financiero, excepto para los
instrumentos financieros que se incluyan en la categoria de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se procede a valorarios de acuerdo con los
siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

tos activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, los instrumentos de
capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y los derivados financieros
que tengan como active subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante entrega de los mismos)
se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningln coste de transaccion en que pueda incurrirse en su venta o
cualquier otra forma de disposicion.

Se entiende por "valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua y
debidamente informadas en {a materia. £l valor razonable se determinara sin deducir fos costes de transaccion en
los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de un
instrumento financiero es el precio que se pagaria por & en un mercado organizado, transparente y profundo
("precio de cotizacion” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precic de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor razonable,
se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a modeios de
valoracién suficientemente contrastados por ta comunidad financiera internacionatl; teniéndose en consideracion
las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que
el instrumento lleva asociados. No obstante, lo anterior, las propias imitaciones de los modelos de valoracion
desarroliados vy las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que
el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no ceincida exactamente con el precio al que el
instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

Las “Inversiones crediticias” y la "Cartera de inversion al vencimiento” se valoran a su “coste amorizado”,
utilizandose en su determinacion el método del "tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el
coste de adquisicidon de un activo o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por los
reembolsos de principal v la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la
diferencia entre el coste iniciat y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos
financieros, el coste amortizado incluye, ademaés, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro que hayan
experimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente.
Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés
contractual establecido en el momento de su adguisicion mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza,
sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a lipos de interés variable, el tipo de interés
efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision
del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.
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Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva y los derivados financieros que, en su caso, tengan como active subyacente estos
instrumentos y se liquiden mediante entrega de fos mismos, se mantienen a su coste de adguisicion; corregido,
en su caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicién al resgo de credito det Grupo en cada fecha de presentacion de los
estados financieros.

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste arnortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en los capitulos "Cartera de Negociacién’, “Ctros Pasivos
Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias” y “Pasivos Financieros a Valor Razonable
con Cambios en Patrimonio Neto” que se valoran a su valor razonable.

iii. Téchicas de valoracién

La principal técnica de valoracion aplicada por el Grupo en la valoracion de todos los instrumentos financieros
valorados a valor razonable es la utifizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de
valoracion se utiliza, tanto para valores representativos de deuda publica y privada como para instrumentos de
patrimonio (sean posiciones largas o cortas) y derivados. En el caso de participaciones en Instituciones de
Inversion Colectiva se utiliza el valor liquidativo.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencidndose entre las que tienen su origen en el devengo
de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”, “Intereses vy
Cargas Asimiladas” y "Rendimientos de Instrumentos de Capitat”, segin proceda); las originadas por el deterioro
en la calidad crediticia de los activos que se registran en el capituto “Pérdidas por deterioro de activos financieros
{neto)” y las que correspondan a ofras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultados
de Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Los ajustes por cambios en ef valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta” se
registran transitoriamente en el patrimonio neto consolidado como “Ajustes por Valoracion™, salvo que procedan
de diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas
y ganancias, Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen formando
parte del patrimonio neto consolidado del Grupo hasta que se produce la baja en el balance consolidado del active
en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan conira la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sdlo se dan de baja del balance consolidado cuando se han extinguido los flujos de efectivo
que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros soélo se dan de baja del balance consolidado cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencion de cancelarios, bien con la intencion
de recolocarlos de nuevop),

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 5-f. para las cesiones temporales de activos, durante el ejercicio 2016 ol
Grupo nc ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesto fa baja de los mismos
del balance consolidado.
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d) Compensaciones de saldos

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

Adicionalmente, se compensan los saidos de las operaciones pendientes de liguidar con un mismo sistema o
camara de compensacion y liquidacién de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran €n el mismo
momento y estén nominados en idéntica moneda.

e} Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicién

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar el
efecto de su deterioro} cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo en
fos flujos de efectivo futuros que se estimaron en ef momento de formalizarse fa transaccién.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, la correccion del vaior en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro
se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que tal deterioro se
manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirge, se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que el deterioro deja de existir o
se reduce.

En el caso de fos activos financieros clasificados como “Activos disponibles para la venta” se considera, salve
evidencia objetiva en contrario, que existe un deterioro si se ha producido una caida de mas del 40% del valor de
cotizacién del activo o si se ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de un
afio y medio sin que se recupere el valor, sin perjuicio que sin cumplirse estas condiciones se considere aplicable
la norma anterior.

ii. Instrumentas de deuda valorados a su coste amortizado

Elimporte de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia negativa
entre sus respeclivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efective futuros previstos y se
presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

20



OMS9502719

CLASE 8-

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memeria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016
{expresada en Euros)

£l proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo:

- individualmente, para todos los instrurmentos de deuda significativos.

- Colectivamente, estableciéndose distintas clasificaciones de las operaciones en atencion a la naturaleza de
los obligados al pago vy de las condiciones del pais en que residen, situacion de la operacion y tipo de garantia
con la que cuenta, antigiiedad de la morosidad, etc. La pérdida por deteriora de valor de un grupo es la
diferencia entre el valor en libros de todos fos activos financieros def grupo y el valor actual de sus flujos futuros
estimados.

El reconocimiento en ta cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpird para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes vencidos con una
antigliedad superior a 3 meses.

ili. Instrumentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adguisicion (neto de cualquier
amortizacién de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable; una vez deducida cualguier
pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos activos
tienen su origen en un deterioro de los mismaos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio “Ajustes por
Vaioracion” y se registran por todo el importe acumutado hasta entonces en la cuenta de perdidas y ganancias
consolidada. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se
reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo en gue se produce ka recuperacién {en "Ajustes por
Valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

ias pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta, y et valor actual de los
flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se tomaria en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso) corregido por fas plusvalias tacitas existentes
en la fecha de valoracion.

Las pérdidas por detefioro se registran en [a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del pericdo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento, Estas perdidas solo pueden recuperarse
posteriormente en ef caso de venta de los aclivos.

f)  Adquisicién y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional & un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance consolidado como una financiacién
concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédito
a Intermediarios Financieros” o "Crédito a parliculares” (“Deudas con Intermediarios Financieros” o “Deudas con
particulares”) del activo (pasivo) del balance.

L.as diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato.
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g) Activos materiales y Activo no corrientes para la venta

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion, edificios y construcciones
y otras instalaciones propiedad del Grupo, todos elles, dado su destino, come “inmovilizado material de uso
propio”.

Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado
y propio) se presenta a su coste de adquisicidn, menos su correspondiente amortizacion acumulada y, si procede,
las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe
recuperable.

L.a amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adguisicion de los activos menos su vator
residual; entendiéndose que os terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones tienen una
vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuates en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapariida en et
capitulo "Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivaten a los
porcentajes de amortizacién siguientes {determinados en funcidon de los afios de la vida Util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Edificios v construcciones 2%
Instalaciones téenicas 10%
Mobitiario y enseres 10%
Equipos proceso de informacion 15-20%
Otro inmovilizado 10%

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de su
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del
activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustan los cargos fuluros en concepto de amortizacion
en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser necesaria una
reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, el Grupo registra
la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia, los cargos
futuros en concepto de amortizacion. E£n ningln caso, la reversion de la pérdida por deterioro de un activo puede
suponer el incremento de su valor en libros por encima de aguél que tendria si no se hubieran reconccido pérdidas
por deterioro en ejercicios anteriores.

El Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida gue haya podide producirse en el valor registrado de activos

materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe *Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos
Materiales” de la cuenta de perdidas y ganancias.
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Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y método de
amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion def cargo a la cuenta de
perdidas y ganancias de gjercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas tiles.

Los gastos de conservacién y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no habian registradas pérdidas por deterioro de activos materiales.

h} Inversiones inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance consolidado recoge los valores de terrenos, edificios y otras
construcciones que se mantienen bien, para explotarlos en régimen de alguiler, bien para obtener una plusvalia
en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus respectivos precios de
mercado.

Estos activos se valoran de acuerdo con los criterios indicados en la Nota 5 g, relativa al inmovilizade material, En
la determinacion del valor recuperable de las Inversiones Inmobiliarias, el Grupo utiliza la tasacion de un experto
independiente.

i} Activos intangibles

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

Los activos intangibles se reconocen iniciaimente por su coste de adquisicion o produccion y, posteriormente, se
valoran a su coste menos, segan proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro
gue hayan experimentado. Dichos actives se amortizan en funcidn de su vida (til. Cuando la vida dtil de estos
activos no puede estimarse de manera fiable se amortizan en un plazo de diez afos.

En los activos intangibles, al menos al final del ejercicic se procede a revisar 1a vida util estimada, el valor residual
y metodo de amortizacién de los elementos del inmovilizado inmaterial, con el objetivo de detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion del cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de [a dotacion a su amortizacion en virtud de ta nuevas vidas
Uiles.

Derechos adquiridos

Durante el ejercicio 2015 la sociedad dependiente GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A.U. adquirié el derecho de cobro
de tas comisiones futuras gue se cedian al anterior accionista de Projectes Borsaris, S.L.U. (véanse Notas 3y 10).

Los Administradores de la Sociedad dominante del Grupo estimaron su vida Gtil establecida en 10 afios, periodo
a lo largo del cual se espera que genere entradas de flujos netos de efectivo para el Grupo.
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El Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de los
activos intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por deterioro
del resto de activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el
reconacimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas
por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para Jos activos materiales (véase
apartado g anterior).

Otros activos intangibles

En este epigrafe del balance consolidado adjunto se registra basicamente las aplicaciones informaticas adquiridas
por el Grupo a titulo oneroso y a 31 de diciembre de 2015 el Fondo de Comercio (véase apartade ii) en esta misma
Nota) con arigen en la adquisicion, que tuvo lugar en el gjercicio 2008, de la rama de actividad de mercados
organizados de Gaesco Bolsa, S.V., S.A. y de General de Valores, S.V., S.A.

) Aplicaciones informaticas

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de la vida Util definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para {a amortizacidén de los activos materiales. Los porcentajes anuales de amortizacién aplicados
como promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas son det 20%.

Los cargos a las cuentas de perdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el epigrafe
“Amortizacion”,

Ei Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de los
activos irtangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por Deterioro
del Resto de Activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el
reconocimiento de las perdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas
por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales (véase
Nota 5-g}.

ify Fondo de comercio

La adquisicion por parte de la sociedad dominante del control de una sociedad dependiente constituye una
combinacion de negocios a la que se aplicara el método de adquisicion. En consolidaciones posteriores, Ia
eliminacion de [a inversion-patrimonio neto de las sociedades dependientes se realizara con caracter general
con base en los valores resultantes de aplicar el método de adquisicion que se describe a continuacién en ia
fecha de control.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicion para lo cual se determina
fa fecha de adquisicion y se calcula el coste de la combinacion, registrandose los activos identificables
adquiridos y fos pasivos asumidos a su vaior razonable referido a dicha fecha.

El fondo de comercio o la diferencia negativa de la combinacion se determina por diferencia entre los valores

razonables de los activos adquiridos y pasivos asumidos registrados y el coste de la combinacion, todo ello
referido a 1a fecha de adquisicion.
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El coste de la combinacion se determina por la agregacion de:

- lLos valores razonables en fa fecha de adquisicion de los activos cedidos, los pasivos incurridos o
asumidos y los instrumentos de patrimonio emitidos.

- El valor razonable de cualguier contraprestacion contingente que depende de eventos futuros o del
cumplimiento de condiciones predeterminadas.

No forman parte del coste de la combinacion los gastos relacionados con la emisién de los instrumentos de
patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de los elementos adquiridos.

Asimismo, y desde el 1 de enero de 2010, tampoco forman parte del coste de la combinacion los honorarios
abonados a asesores legales u otros profesionales que hayan intervenido en Ja combinacion ni en
consecuencia los gastos generados intermamente por estos conceptos. Dichos importes se imputan
directamente en la cuenta de resultados.

Si la combinacidn de negocios se realiza por etapas, de modo que con anterioridad a la fecha de adquisicién
(fecha de toma de control), existia una inversion previa, el fondo de comercio ¢ diferencia negativa se obtiene
por la diferencia entre:

~  El coste de la combinacion de negocios, mas el valer razonable en la fecha de adquisicidn de cualquier
participacion previa de la empresa adquirente en la adquirida, y,

— El valor de los activos identificabies adquiridos menos el de los pasivos asumidos, determinado de
acuerdo a lo indicado anteriormente.

Cualquier beneficio 0 pérdida que surja como consecuencia de la valoracion a valor razonable en la fecha en
que se obtiene el controt de la participacién previa existente en la adquirida, se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Si con anterioridad la inversion en esta participada se hubiera valorado por su vaior
razonable, los ajustes por valoracion pendientes de ser imputados al resultado del ejercicio se transferiran ala
cuenta de pérdidas y ganancias. De ofra parte, se presume que el coste de la combinacion de negocios es el
mejor referente para estimar el valor razonable en la fecha de adquisicion de cualquier participacion previa.

L.os fondos de comercic surgidos en fa adquisicion de sociedades con moneda funcionat distinta del euro se
valoran en la moneda funcienal de la sociedad adquirida, realizandose la conversion a euros al tipo de cambio
vigente a la fecha del balance de situacion.

En et supuesto excepcional de que surja una diferencia negativa en la combinacion ésta se imputa a la cuenta
de pérdidas y ganancias como un ingreso.

Si en ta fecha de cierre del gjercicio en que se produce la combinacion no pueden concluirse los procesos de
valoracion necesarios para aplicar el método de adquisicion descrito anteriormente, esta contabilizacion se
considera provisional, pudiéndose ajustar dichos valores provisionales en el perfodo necesario para obtener la
informacién requerida gue en ningun caso serd superior a un afo. Los efectos de los ajustes realizados en
este periodo se contabilizan retroactivamente modificando la informacion comparativa si fuera necesario.

Los cambios posteriores en el valor razonable de fa contraprestacién contingente se ajustan contra resulados,
salvo que dicha contraprestacién haya sido clasificada como patrimonio en cuyo caso los cambios posteriores
en su valor razonable nO se reconocen.
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Si con posterioridad a la obtencién del control se producen iransacciones de venta o compra de participaciones
de una subsidiaria sin pérdida del mismo, los impactos de estas ifransacciones sin cambio de control se
contabilizan en patrimonic y no se modifica el importe del fondo de comercio de consolidacion,

El valor del fondo de comercio que tenia registrado a 31 de diciembre de 2015 el Grupo se puso de manifiesto
como consecuencia de una adguisicion onerosa en el contexto de una combinacion de negocios.

El importe dei fondo de comercio es el exceso del coste de la combinacion de negocios sobre el
correspondiente valor razonable de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos.

El fondo de comercio se asigha a cada una de las unidades generadoras de efectivo sobre las que se espera
que recaigan los beneficios de las sinergias de la combinacion de negocics. Con posterioridad a su
reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su precio de adquisicion menos la amortizacion
acumulada y, en su caso, €l importe acurmulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas. De
acuerdo con la normativa aplicable la vida Util del fondo de comercio se establece en 10 afios y su amortizacion
es lineal {(véase Nota 2-d}.

Ademés, al menos anualmente, se analiza si existen indicios de deterioro de valor de dichas unidades
generadoras de efectivo, y, en caso de que los haya, se someten a un “test de deterioro” conforme a la
metodologia indicada mas adelante, procediéndose, en su caso, a registrar la correspondiente correccion
valorativa.

Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio no son objeto de reversion en
ejercicios posteriores.

En el ejercicio 2016, se han amortizado los fondos de comercio explicitos y fos fondes de comercio de
censolidacién con cargo a Reservas (véase Nota 2-d).

J)  Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

En las operaciones de arrendamiento operativo, a propiedad del bien arrendado, y sustancialmente todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador,

Los ingresos y gastos derivados de acuerdos de arrendamiento operativo se cargan en la cuenta de pérdidas v
ganancias en el ejercicio en que devengan.

Cualquier cobro o pago gue pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratara como un cobro
o pago anticipado que se imputara al resultado a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que se cedan
o reciban los beneficios del active arrendado.

Enlas operaciones de arrendamientc financiero en las que et Grupo actita como arrendatario, se presenta el coste
de los activos arrendados en el balance segun la naturaleza del bien objeto del contrato y, simulianeamente, un
pasivo por el mismo importe. Dicho importe sera el menor entre el valor razonable del bien arrendado y el valor
actual al inicio del arrendamiente de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcidn de compra, cuando no
existan dudas razonabies sobre su ejercicio. No se incluirdn en su célculo fas cuotas de caracter contingente, el
coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. La carga financiera total del contrato se
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo de
interés efectivo, L.as cuotas de caracter contingente se reconocen como gasto del ejercicic en que se incurren.

Los activos registrados por este tipo de aperaciones se amaortizan con criterios simitares a los aplicados al conjunto
de los activos materiales, atendiende a su naturaleza.
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Kk} Activos Fiscales y Pasivos Fiscales

Los capitulos "Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance consolidado incluyen el importe de todos los activos
y pasivos de naturaleza fiscal, diferenciandose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar ¢ pagar por
impuestos en los préximos doce meses) y "Diferidos” (importes de los impuestos a pagar o recuperar en ejercicios
futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones
fiscales pendientes de compensar).

f) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos”™ recoge el importe de los activos no registrados en otras pariidas, entre los que
figuran ias periodificaciones de activo, las fianzas constituidos por el Grupo en garantia de arrendamientos,
anticipos y créditos a empresas vinculadas vy al personal, y otros activos.

El capitulo “Resto de Pasivos’ recoge el importe de las pericdificaciones y obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en ofras categorias.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que esten recogidos los instrumentos financieros
que los generan.

m) Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, gue estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros, pero
resultan indeterminadas en cuante a su imporie © momento de cancelacidn, a cuyo vencimiento, y para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios economicos.

Los pasivos contingentes son cbligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, ¢ no, uno © mas eventos futuros independientes de la voluntad del
Grupo. Incluye Jas obkigaciones actuales cuya cancelacion no es probable gue origine una disminucion de recursos
que incorporen beneficios econémicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales consolidadas recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las que
se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que, en caso de existir, se informa sobre
elios en la Memoria consolidada.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable) se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas; procediéndose
a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.
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n) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Grupo para el reconocimiento de sus
ingresos y gastos:

i. Ingresos y gasfos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a eflos se reconocen
contablemente en los capifulos “Intereses y rendimientos asimilados™ e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respeclivamente, en funcién de su periode de devengo, por
aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como
ingreso en el capitulo "Rendimientos de instrumentos de capital” de ia cuenta de pérdidas y ganancias consofidada
en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Grupo. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

* Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se profongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones figuran los procedentes de la actividad de
comercializacion y gestion de Instituciones de Inversion Colectiva y fondos de pensiones, y de la actividad
de custodia de valores se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de
perdidas y ganancias adjunta.

Adicionalmente, se incluyen, en su caso, entre otros las originadas en concepto de: gestidn de carteras
de clientes, contratos de depdsito, registro, custodia y administracion de valores, actividades de creador
de mercado, redifusion de informacién y similares,

Las comisiones satisfechas en concepto de comercializacién desarrollada por terceros, se incluyen en el
capitulo “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los impontes satisfechos por el Grupo por cuotas de adhesién a los sistemas de compensacion y
liquidacién y por el mantenimiento de la condicidn de algunas de las Sociedades det Grupo de miembros
de la Bolsa de Valores, se registran a lo largo del periodo.

¢ Los que responden a un acto singutar, cuando se preduce el acto que los origina,

Dentro de este tipe de ingresos por comisiones figuran los procedentes de la intermediacion de valores
de renta fija, renta variable y productos derivados, gue se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Asimismo, se incluyen, en su caso, entre otros la recepcién, transmision y liguidacion de ordenes,
operaciones de intermediacion en los mercados, constitucion o cancelacion de garantias, inclusion,
exciusidn y traspasos de valores en sistemas de anotaciones en cuenta, suscripcién y reembolso de
participaciones en HC y emisidn de certificados de legitimacién.
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» Los que tienen su origen en transacciones o servicios prestados en un periodo de tiempo no espectfice
se reconocen en fa cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de su grado de realizacion.

Principalmente, se incluyen, en su caso, los derivados de actividades relacionadas con contratos de
aseguramiento y colocacion de emisiones, busqueda y colocacion de paquetes de valores, 0 en su caso,
como creador del mercado, disefio o asesoramiento de operaciones similares.

Cuando no esta determinado el periodo de tiempo de prestacion del servicio y el importe es una cantidad
fija, se estimara dicho periodo de una manera razonable y coherente.

ii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

o) Gastos financieros y quebrantos de negociacion

Los gastos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada como gastos del periodo en
que se devengan, en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto en
el caso en el que sean capitalizables por ser atribuibles directamente a la adquisicién, produccidn o construccion
de activos cualificados. Los quebrantos de negociacion, entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de
incidencias en la negociacion de las operaciones realizadas, se reconocen en el capitule “Resultados de
operaciones financieras- Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

p) Garantias financieras y provisiones constituidas sobre las mismas

Se consideran “garantias financieras” los contratos que exigen al emisor que efectie pagos especificos para
reembolsar al acreedor por la pérdida en que incurra cuando un deudor especifico incumple su obligacién de pago
de un instrumento de deuda.

q) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por el Grupo que son propiedad de terceros no se incluyen en el balance. Las
comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. En la Nota 14 se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por
el Grupo.

r}  Depdasito de valores

El Grupo registra ef valor de mercado los valores y otros instrumentos financieros tanto propios como de terceros
si el Grupo asume el riesgo de custodia de los mismos en la cuenta “Otras cuentas de orden — Depésito de titulos
— Deposito de valores y otros instrumentos financieros”, incluyéndose el valor de mercado de las Instituciones de
Inversion Colectiva extranjeras comercializadas por €l Grupo, y que se encuentren anotadas a su nombre por
cuenta de sus clientes. El valor de mercado de valores y otros instrumentos financieros propios y de terceros que
estan subcustodiados por otras entidades se registran en la cuenta “Otras cuentas de orden — Deposito de titulos
- Valores y otros instrumentos propios de terceros en poder de otras entidades”.
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s) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, el Grupo estd obligado a indemnizar a aquellos empleados gue sean
despedidos sin causa justificada. El Grupo ha registrado en el capitulo "Gastos de Personal” el importe de las
indemnizaciones satisfechas a los empleados que han sido despedidos en el ejercicio 2016 {(véase Nota 16).

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo registré una provisién por importe de 713.635,11 euros en concepto de
indemnizaciones al personal por ta puesta en marcha por la sociedad del Grupo, BEKA Finance, SV, S.A. de un
plan de bajas incentivadas dirigido a un colectivo especifico. Los Administraderes consideraron que se cumplieron
las condiciones para el reconocimiento de la provision a cierre del ejercicio 2015 (véase Nota 12), las cuales han
sido utilizadas por el Grupo en su totalidad durante el ejercicio 2016. Tanto la sociedad, BEKA Finance, 3.V., S.A,,
como los trabajadores que llevaron a cabo su baja durante los ejercicios 2016 y 2015 acogiéndose a dicho plan
(7 y 10 empleados) aceptaren la correspondiente acta de conciliacién saldada y finiquitada la relacion laboral a
cambio de una indemnizacién, por io que los mencionados hechos no supondran futuras contingencias para el
Grupo.

ty Compromisos por pensiones

Los empleados de algunas sociedades del Grupo tienen un plan de pensiones del sistema de empleo de
aportacion definida.

1} Empleados provenientes de General de Valores y Cambios, S.V.:

Las sociedades del Grupo financiero GVC Gaesco vienen obligadas a realizar una aportacion fija actualizada
cada afio por el IPC correspondiente (la cantidad establecida para 2016 es de 1.034,47 euros) para todos
tos empleados con una antigiedad minima de 2 afos. Asimisme, los empleados pueden realizar una
aportacion voluntaria y la Sociedad se compromete a aportar la misma cantidad, hasta un maximo, que en
el ejercicio 2016 es de 344,82 suros.

Las aportaciones realizadas por el Grupo financiero GVC Gaesco en el ejercicio 2016 han sido de 31.034,11
euros (26.971,39 euros en el gjercicio 2015) (véase Nota 186).

2) Empleados provenientes de determinadas sociedades del anterior Grupo Gaesco:

GVC Gaesco Beka, S.V., S. AU, y GVC Gaesco Gestién, 5.G.1.1.C., S.A.U. vienen obligadas a realizar una
aportacion fija, fa cual se determina en funcion de la antigledad del empleado, siempre que los beneficios
antes de impuestos del Grupo GVC Gaesco superen una cantidad minima. Al no haber superado dicha
cantidad en los ejercicios 2016 y 2015, no se han realizado aportaciones por parte de estas sociedades en
dichos ejercicios.

3} Empleados de GVC Gaesco Beka, S.V., S.AU. provenientes de la adquisicion de [a rama de actividad de
BEKA Finance, 8.V., S.A. (véase Nota 18)

GVC Gaesco Beka, S.V., S.AlU. viene obligada a realizar una aportacion fija, la cual es del 2% del salario fijo
bruto anual de cada trabajador, mas un importe variable que se corresponde con el 3% sobre la mencionada
base que se aplicara en caso de que [a sociedad obtenga beneficios antes de impuestos en el ejercicio en
que proceda la aportacion. Al no haber superado dicha cantidad en el ejercicio 2016, no se han realizado
aportaciones por parte de la Sociedad durante el ejercicio, habiendo revertido provisicnes realizadas en
ejercicios antertores por importe de 9.423,76 euros.
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4) Empieados de BEKA Finance, S.V., S.A.

BEKA Finance. 5.A., tenia suscrito un acuerdo con un colective de empleados por el cual se comprometia a
efectuar una aportacion de un detemminado porcentaje sobre el salario pensionable de dichos empleados a
un plan de aportacién definida. Dicha aportacion se efectué a un fondo externo de empleados, cuya entidad
gestora es Bankia Pensiones, E.GF.P., S.A. Durante ef segundo semestre de 2012 se suspendieron las
aportaciones a los planes de pensiones del personal activo, y han seguido suspendidas durante los ejercicios
siguientes.

v} Impuesto sobre Beneficios

Et gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho ejercicio
en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y
bonificaciones fiscales y de las bases imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a
efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futurc 1a obligacién para el
Grupo de realizar algin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es aquella
que generard para el Grupo algin derecho de reembolso o un menor page a realizar a la Administracion
correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes que,
habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se aplican
fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos en la
normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte del Grupo su aplicacién en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha de su
registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que se espera
recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracién correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles significativas.
Por su parte, el Grupo solo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias temporarias
deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases imponibles negativas si se
cumplen determinadas condiciones.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un elemento
patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en el momento de su registro no haya afectado
ni at resuftado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de comprobar

que se mantienen vigentes, efectudndose fas oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados
de los analisis realizados.
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De acuerdo con el principio de prudencia sélo se reconoceran activos por impuesto diferido en la medida en que
resulte probable que la empresa disponga de ganancias fiscales futuras gue permitan la aplicacion de estos
activos.

Siempre que se cumpla la condicidn anterior, se reconocerd un activo por impuesto diferido en los supuestos
siguientes:

a) Por las diferencias temporarias deducibles;

b} Por el derecho a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales;

c) Por las deducciones y ofras ventajas fiscales no utilizadas, que queden pendientes de aplicar
fiscalmente.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, def Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros aspectos, la reduccion
en dos afnos del tipo de gravamen general def Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de diciembre de 2014,
se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecido, para los periodos impositivos que comiencen
a partir del 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2016, en el 28% y 25%, respectivamente. En este sentido, los
Administradores del Grupo procedieron a ajustar los activos y pasivos fiscales diferidos al cierre del ejercicio 2015,
en funcion de la fecha en la que estiman que se procedera a la cancelacion de los mismos (véase Nota 17).

£l Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a
la cansclidacion de las finanzas plblicas y otras medidas urgentes en materia social ha introducido ta disposicion
adicional decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que, en
el periodo impositivo correspondiente al ejercicio 2016, la compensacion de bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores, para los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones
de euros durante los 12 meses anleriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo, aplicaran las siguientes
especialidades:

~  La compensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 50 por ciento de la base imponible
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el articulo 25 de la mencionada Ley
2712014, de 27 de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe neto de la
cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros, pero inferior a 60 millones de euros.

- La compensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 25 por ciento de ta base impenibie
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el articulo 25 de la mencionada Ley
27/2014, de 27 de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe nefo de la
cifra de negocios sea al menos de 60 millones de euros.

w) Plazos residuales de fas operaciones y tipos de interés medios

En la Nota 7 se facilita el detalle de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de los activos y
pasivos financieros al cierre del ejercicio 2016,

x} Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

En la Nota 7 se facilita el detalle de los vencimientos de tas partidas que integran los saldos de los activos y
pasivas financieros al cierre del ejercicio 2016.
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y) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados en
monedas diferentes al euro se consideran denominados en ‘moneda extranjera”.

En la Nota 11 se detalla el contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera mantenidos
por el Grupo al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los tipos de cambio
de cierre del Banco Ceniral Europeo.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saidos denominados en moneda extranjera a la moneda
funcional se registran, generaimente, por su importe neto, en e capitulo “Diferencias de Cambio (neto)”, de la
cuenta de perdidas y ganancias consolidada; a excepcitn de las diferencias de cambio producidas en instrumentos
financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada sin diferenciarlas dei resto de variaciones que pueda sufrir su vator
razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como activos financieros
disponibles para la venta que se reconoceran, netas de su impacto fiscal, en patrimonio neto.

z) Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

Los estados de cambios en el patrimonio neto consolidado que se presentan en estas cuentas anuales
consolidadas muestran el total de las variaciones habidas en el patrimonio nefo durante el ejercicio. Esta
informacién se presenta desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los
estados totales de cambios en el pafrimonio neto, A continuacion, se explican las principales caracteristicas de la
informacidn contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos v gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en ef patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
el Grupo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias det ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo
con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a) Elresultado del ejercicio.

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

c) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso,

d) El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y ¢)
anteriores.

e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.
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Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por valoracion
se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

b} Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias ¢ pérdidas
por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al final del
ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimienios habidos en funcién de
su naturaleza en las siguiertes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: gue incluye, en su caso, fos cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados
financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores (véanse Notas 2-

fy2-g).

b} Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el fotal de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Oftras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de paridas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento ©
disminucion del patrimonio neto.

aa) Estado de flujos de efectivo consolidado

El Grupo ha utilizado el método indirecto para la confeccion de los estados de flujos de efectivo consolidado, los
cuales tienen las siguientes expresiones gue incorporan los siguientes criterios de clasificacion:

- FHlujos de efectivg; entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por estos las
inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas del Grupo, asi como ofras actividades que no pueden ser
calificadas como de inversion o de financiacién,

- Actividades de inversion; las de adquisicién, enajenacion o disposicidn por otros medios de actives a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicidn del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.
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bb) Estado de flujos de efectivo consolidado

El Grupo ha utilizado el método indirecto para la confeccion de los estados de flujos de efectivo consolidado, los
cuales tienen las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios de clasificacion:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes: entendiendo por estos las
inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor,

- Actividades de explotacion: actividades tipicas del Grupo, asi como otras actividades que no pueden ser
calificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio
neto y de los pasivos gue no forman parte de las actividades de explotacion.

El resumen de las partidas que compone el efectivo o equivalentes al cierre del ejercicio es el siguiente:

cc) Resultado por accién

31.12.2016 3E12.2015
Tesoreria
Caja 3.259.96 5.365,98
Banco de Espana 18.855 87 24.740,60
22.115,83 30.106,58
Créditos a imermediarios
financieros
Depdsitos a la vista (Nota 7-¢) 87.475.614,.87 107.390.631.19
87.475.614.87 107.390.631,19
87.497.730,70 107.420.737,77

Et resultado basico por accién, que en el ejercicio 2016 asciende a unas pérdidas de 0,51€ / accidn, se calcula
como el cociente entre el resultado neto del ejercicio atribuible a la Sociedad matriz v el nimero medio ponderado
de acciones ordinarias de la misma en circulacion durante el giercicio.

Durante el ejercicio 2016 no se ha realizado ninglin tipo de operacién que suponga un beneficio por accién diluido

diferente del beneficio basico por accion.
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6. PATRIMONIO NETO Y PROPUESTA DE RESULTADOS

El detalle y movimiento de las cuentas del patrimonio neto consolidado del ejercicio anual terminade el 31 de
diciembre de 2016, ha sido el siguiente:

Fondos Propies:

Capital social
Prima de emision
Reserva legal
Reserva voluntaria
(Oras reservas
Reservas en
sociedades
consolidadas
Reservas por
integracion global
Reservas por
método de la
participacion
Resultado del
gjercicio
Fondos Propios

Ajustes por
Yaloracién:
Activos financieros
disponibles para la
venta

Sociedades por el
método de
participacion
Ajustes por
Valoracién

Patrimonio Neto
Atribuido a la
Sociedad
Dominante
Intereses
minoritarios

8. Inicial

3.926.006.00
49.209.921,14
203.387,93
273.920,93
(53.886.41)

21.281.505.92

Amortizacion
fondo de
comercio

(32.019.327.92)

Ingresos v gasios
geconocidos

Variaciones

Distrib. Rtdo  participacienes.

S. Final

lraspasos v otros

(35.218,97) -

4.191.467,03 947.166,47

5.926.006.00
4920992114
203.387.95
273.920.93
{(89.105,28)

(3.599.188,48)

32.673.725.08  (29.269.333,34) . 1.752.960.69  2.183.208.55 7.340.560.98
(11.392.219.16)  {2.749.994,58) - 2.438.306.36  (1.236.042.09)  (12.939.749,47)
4.156.248.08 . (3.004.810,12)  (4.156.248,08) . (3.004.810,12)
80.997.103,61 (32.019.327,92)  (3.004.810,12) : 947.166,46 46.920.132,03
28.862.686,87 - 3.912.481.98 - 688.803,34 33.463.972,19
28.862.686,87 - 3.912.481,98 - 688.803,34 33.463.972,19
109.859,700,48  (32.019.327,92) 907.671,86 . 1.635.969,80 80.384.104,22
20.816.890,83  (6.036.867,97) (1.890.392,03) . (3.742.158,02) 9.147.472,81
130.676.681,31  (38.056.195,89) (982.720,17) - (2.106.188,22) 89.531.577,03
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La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y de! Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan el acceso a la actividad,
el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito v las empresas de inversion,
asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan
dichos recursos propios, y los procesos e informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las
entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 ha entrado en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio,
de ta Comision Nacicnal del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia
de solvencia para fas empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, quedando dercgada la
Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de {a Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de las
empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, que era la normativa sobre recursos propios
aplicable.

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece la mencionada Circular se calculan en funcién de
ta exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y otros que puedan derivarse
de su actividad.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo cumplia con los recursos propios minimos exigibles.

Para la determinacion de ltos recursos propios computables det Grupo al 31 de diciembre de 2016 deben
considerarse las siguientes partidas del balance adjunto:

Miles de Euros
3171272006

Capital Suserite 5926
Prima de emision 49210
Reservas (5.211)
Resultado del ejercicio (3.003)
Intereses minoritarios 3.360
Ajustes por Valoracion 33.464

83.744
Activos inmateriales (-} (2.715)
Activos fiscales (=) (13.448)
O1ros ajustes (-} (31.688)
Total recursos propios bisicos - 35.893
Requerimientos de recursos propios 13.981
Superdvit / (déficit) de recursos propios 2i.912

Adicionalmente, la sociedad del Grupo GVC Gaesco, 5.G.11.C., S.A.U., de acuerdo con lo establecide por e}
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, debe mariener unos recursos propios minimos. Al 31
de diciembre de 2016 y de 2015, los recursos propios de la mencionada sociedad excedian del importe
reguerido por la normativa vigenie.
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a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el capital social de Hacve Assels, S.L. asciende a 5.926.008 euros, compuesto
por 5.926.006 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas
acciones gozan de iguales derechos politicos y economicos.

b) Prima de emisién

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente utilizar el saldo de ia prima de emision para ampliar capital
y no establece ninguna restriccion respecto a la disponibilidad de este saldo.

¢) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital las sociedades gue obtengan beneficios
en el ejercicio econdémico deberan destinar un 10% det mismo a fa reserva legal hasta que ésta alcance, al menos,
el 20% def capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas gue hicieran que el patrimonio neto de las
sociedades fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de
dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte gue exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

¢} Propuesta de aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacion de resultados de la Sociedad Dominante del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2018, formulada por fos Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta General de Socios, es la siguiente:

Euros
Base de aplicacion
Resultado del gjercicio 11 98385
11,985,853
Aplicacion
A reserva legal 1.198,59
Resultados de ejercicios anteriores 10.787.26
11,985,85

d) Composicién del accionariado

Al 31 de diciembre de 2016 existian 2 accionistas (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 10% def capital de la Sociedad Dominante, que ascendian en su totalidad al 99.78% de dicho capital, seglin el
siguiente detaile:

Nominal Yo
D' M* Angels Vallvé i Ribera 3.360.770,68 36,71%
D. Joan Hortala i Arau 255243210 43,07%
Otros 12.803,22 (,22%
5.926.006,00
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e) Reservas en sociedades consolidadas

El desgiose por sociedades de las reservas en sociedades consolidadas y su movimiento en el ejercicio 2016 es

el siguientie:
. - Amontizacidn Resultado 2015
Entidad Saldo Inicial Fondo de "—"‘“(“5“"’“““ Dividendas Otros Saldo Final

Xanturri, S.1.. 39.964.551.17 . (345.876,153) 313.950,00 (2300834400  37.631.790.62
General de Valores y Cambios, S.A, 1.310.738.06 (2.679.343,20) 2.6501,234.39 - 867.965,03 2.149.614,88
GLEGA Assets, S, 31.356.44 - (4.412,74) - 177.502.70 204.446.40
Carmeval 2008, S.1.. - - {1.389.41}) - 68.439,60 67.070,19
Beka Finance, SV, S.A 6.754.977.63 - (LLE73.194,7() - (499.042.23) 5.082.740,70
BEKA Structures, S.1. (201,67) - “ - - {201.67)
GV Gaesco Holding, §.L. 175.467,11 - (540.560,08) 1.214.547.90 429.038,79 1.278.493,72
GV Gaesco BEKAL SV, S.A, (6.547.91048) (21.551.298.91) G2.170,86 - THL363.70 (27.295.672.83)
GV Gaesco Gestién, SGHC, S.A. 663.233,29 (5.087.284,24) 114948457 (1.214.547.90)  (311.956,15} (4.801.670.43)
GV Gaesco Pensiones, SGFP, S A, 80.19 263.854.28 {8.623.73) . 7.676.,36 262.987,10
oo Gaesco Correduria de Seguros. 157 039.42) (5.642,45) 2.064,56 . ST401 (160.033.20)
Projectes Borsaris (7.396.64) - 8.103.,56 - (706,92) -
Limassol, S.L. 632.241.064 (209.618,82} 160.918,42 - - 583.540,64
Kentel Product, S.L. (3.077.029.14) (270.008,23) - 439.666,534  (2.907.370,83)
Leskov Star, S.L. (4.759.852,23) . 51.486.84 - - (4.708.365,39)
OFIM, S A, (30.400,51) - (17.008.41) “ - (47.408,92)
Inmossol Assets, S.L. (2.279.100,36) - {449.06) - 2.279.549.42 “
;;;‘g ! soctedades por integracion 367372508 (29.269.333.34) 175296069 31395000  1.869.258.55  7.340.560,98
Xaxels & Bovall Finance, SICAY 773.221.69 - 147.298.03 - (920.519.74) “
Sentiu Product, S.L. {9.397.127.35) {2.749.994,38) 90.130.24 - - (12.056.991,69)
Inmoassets, S.L1, (1.199.591 74} - {51.159.18) - - {1.250,790,92)
Venturcap SCR, S.A. (1.568.721,76) - 225227725 (313.950,00) (1.572,35) 368.033,14
Total sociedades por el método de la . ¢ . ‘ .

T (11.392.219.16) (2.749.994 38} 243830636 (313950000 (922.092.09) (12.939.749,47)
participacion.
Total 21.281.505,92  {32.019.327,92) 4.191.467.05 - 947,166,460 (5.599.188,49)

(%) Et resultado del ejercicio incluve los ajustes de consolidacion.
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f) Resultado atribuido a la sociedad dominante

El desglose por sociedades del resuitado atribuido a la sociedad dominante correspondiente a los gjercicios
2016 y 2015 es el siguiente:

Entidad

2016 (*)

Hacve Assets, S.L.

11.985.85

Xanturri, S.L.

(2.635.177.35)

(345.876.13)

General de Valores y Cambios, S.A. 3.560.253.89  2.650.254.69
GEGA Assets, S.L. 277.321.82 (4.412,74)
Carmevat 2008, S.L. (3.676,36) {1.389.4H
Beka Finance, S.V., S.A. (3.558.170,38) {1.173.194,70)
GVC Gaesco Holding, S.1L. {799.874,79)  (540.560,08)
GV Gaesco BEKA, S.V., S.A UL 617.929.67 92.170,56
GV Gaesco Gestion, 8.G.11.C, S AU, 398.362,66  1.149.484.57
GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.AU. (2.924.45) (8.623,73)
GVC Gaesco Correduria de Seguros. S.A.U. 7.664,52 2.064,56
Projectes Borsaris - 8.103.50
I.imassol, S.L. (154.134,23) 160.918 42
Kentel Product. S.L. (215.44032) (270.008,23)
Leskov Star, S.L. (601.294,75) 51.486.84
O.F1M, S.A {19.107.6% (17.008.41)
Inmossol Assets, S.L, - (449,06)
Total socledades integracion global (2.509.281 91}y  1.717.741,72
Xaxels & Bovall Finance, SICAV - 147.298,05
Sentiu Product, S.L, (102.340,76) 90.130,24
Inmoassets, S.LE, S.A. (F13.487,13) (51.199,18)
Venturcap SCR. S.A. 120.305,68 2.232.277,23
Total sociedades méiodo participacion (95.528.21) 2.438.506.36

(3.004.810,12)  4.156.248,08

(*) El resuitado del ejercicio incluye los ajustes de consolidacion.
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g) Intereses minoritarios

El desgiose de los intereses minoritarios a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente;

20106

Resultados

Entidad % Part Capital v Reservas 2016 Ajustes por Valeracion Total

GEGA Assets. S.L. 8.73% 3.244.358.32 26.378,52 - 3.270.9360.84

GVC Gaesco Holding, S.L. (1) 18,62% 4 456.861.86 96.377.45 {3.504,15) 4.547.735.16

Beka Finance, S.V., S A, 36.00% 2.879.495.80 (1.997.54874) {3.180,35) 878.766,71

OF LM, S A 25.50% 456.574.32 (6.540,22) - 450.034,10
11.037.290,30 (1.881.132,9% (8.684,50) 9.147.472,81

2015
Entidad % Patt Capital y Resultados 2013 Ajustes por Total
Reservas Valoracion

GEGA Assets, S.L. 8,75% 2.816.659,27 (422,92) - 2.816.236.35

Carmeval 2008, S.1.. 17.15% 442.132,72 (287.69) - 441.845,03

GVC Gaesco Holding, S.1. (1) 22,98% 13.533.659,69 209.643,94 {8.129.23) 13.735.174,40

Beka Finance, S.V.. S A, 42,00% 4.205.774,66 (849.55731) 3.710,40 3.359.927,75

O.F. LM, S.A. 23.530% 462.395,99 (5.82L67) - 456.574,32

Inmossol Assets, S.L. 25,93% 7.290.18 {157.20) - 7.132.98

2146791251 (646.602.83) (4.418.83) 20.816.890.83

{1} Se corresponde con la participacion directa e indirecta de socios minoritarios en GVC Gaesco Holding, S.L., GVC Gaesco
BEKA, S.V., 8. AU, GVC Gaesco Gestion, 5.G.1I.C, S$.A.U., GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.AU. y GVC Correduria de

Segures, S.AU
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7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los movimientos producides en las partidas de inversiones financieras durante el ejercicio 2016 han sido los

siguientes:

Instrumentos de

Capital
disponibles para la

Cartera de

Cartera a

Negociacion

Inversiones

vencimiento Crediticias v resto

venia

Salde tnicial 65.712.640.44
2.107.710,63

{5.563.303.39)

Movimiento neto del ejercicio

Variacidn valor razonable/deterioro

826.413.61
(481.442.28)

221.320.741,71
{78.588.542.61)
208.750,07

287.859.795,76
(76.488.982.81)
(5.827.844.77)

Saldo Final 62.257.047,68

34497133

142.940.949,17

205.542.968,18

ta informacion de los instrumentos financieros en el balance del Grupo, clasificados por categorias al 31 de

diciembre de 2016 y 2015, es la siguiente:

31.12.20H6 31.12.2013

Activos financieros
Valorados a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias:

* Cartera de negociacion 344.971.33 826.413,61
Valorados a valor razonable con cambios en patrimonio neto:

* Activos financieros disponibles para 1a venta 62.257.047.68  65.712.640,44
Valorados a coste amortizado:

* Inversiones credizicias:

- Crédito a intermediarios financieros 134.837.033.64 211.016219.21

- Crédito a particulares

- Otros créditos
* Cartera de inversion a vencimiento
* Otros activos {(Nota 8}

Pasivos financieros
Valorados a coste amortizado:
* Derivados de negociacion
* Deudas con intermediarios financieros
* Deudas con particulares
* Resto de pasivos (Nota 8)

3.333.631,44

4.770.284.09

2.789.401.60

7.515.120,90

205.542.968,18 287.859.795,76
7.100.00

55.727.261,98
88.810.574.59
9.751.216.14

122.105.397.20
96.002.490,16
12.066.092 44

154.289.052,71

230.181.079,80

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han producido cambios en la clasificacién de los activos y pasivos

financieros.
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Las clasificaciones por vencimiento de los activos y pasivos financieros del Grupo, al cierre de los ejercicios 2016
y 2015, se muestran en el siguiente cuadro:

31 de diciembre de 2016

Vencimiento en meses

=3y eotte Gy 12
A la vista <= | mes entre 1y 3 meses enzrc,: ) © emire 6y 12 Mas de 12 meses Total
meses neses

Actives
Cartera de negociacion 166.523.47 165.241,59 - 0.341,61 6.864,66 344 971,33
IAcn\-‘os financieros disponibles para ) ) } ; ) 62.257.047 68 62.257.047.68
a venta
Crédite a intermedianios Nnancieres 87.471 501,63 41.687.158,99 567817272 - 134.837.033.64
Lredite a particulares v atros 2.409.628 85 38.133,55 454.464.68 30.814.62 148 349 80 252.239.94 133363144
Ac1vos inancieros
Quos Aclivos 773 803,66 366 163 90 1.386.956.13 324.974,18 149.44) 19 1.768.945,03 4.770.284.09

01,821.457,91 42.256.898,03 1.519.593,53 355.788,80 304.132,60 64.285.097,31 205.542.968,18

Pasivos

Deudas con infermediarios
financieros {*)

539039325

3252892433

667.649,58

3.007.666,08

3.224.156.64

13.908.472,10

55727 26198

Deudas con panticulares

8359597742

481467319

256.508.98

43.413,00

88.810.574,59

Resto de pasivos financieros

817.594.71

379345078

2714501

268 439,90

4.584 965,61

9.751.216,14

TOTAL

88.986.370,67

38.270L192,23

4.717.6069,31

3.328.226,19

3.492.216,60

15.493.437,71

154.289.052,71

{*} El saldo dispuesto de Ias polizas de crédito con entidades bancarias se considera con vencimiento inferior a un afio
31 de diciembre de 2015

VEncinmiento en meses

A la vista (**)

<=} mes

enre 1y 3 meses

entre 3y 6
Heses

entre 6y 12
meses

Mas de |2 mgses

Total

Activos

Cartera de negociacion

80339383

213,09

928,01

13.325,68

82641361

Activos linancieros disponibles
para la venta

44.017.35

65.668.623,09

6571264044

Crédito a inlermediarios
linancieros

108 666 67575

100.763.766.69

1.385.776,77

211.016.219.2]

Crédito a particulares v otros

- 132621736 200.225.50 278.381,12 62514799 30.301,92 309.127,71 2.789.401 60
aciives lnancieres
Otros Activos 528046514 95.045,87 1528 429,98 3316625 1222177 565.791 .89 7.5315120,90
116,120,969 43 101.059.251,13 3.401.868,88 658.314,24 62,523,69 66.556.868,37 287.859,795,76
Pasivos
Derivados de negociacion - 7100,00 - - - 7.100,00
Deudas con intermediarios 8.971.543.20 94.079.362,00 207848447 2698702501 521087058 4.066.434,45 122.105.397,20

financieros (*)

Deudas con particulares

62476524 44

19.654 428,52

13.831.537.20

96.002 490,16

Reste de pasivos financieros

353916935

314324 40

5 645 600,21

338.097.37

337.034.03

5.113.033,46

12066 092 44

TOTAL

71.803.984,59

114.005.214,92

21.515.687.88

3.036,799,87

5.547.904,63

14.181,487,91

231.181.079,80

(* El saldo dispuesto de las pélizas de crédite con entidades bancarias se considera con vencimiento infedior a un afo
(**} En el capitulo Otros Activos se incluyen 4.250.379,47 eurcs mantenidos con Delforca, 2008 sujetos a un proceso arbifral y judicial

{véase Nota 13).

43




0M3502742

CLASE 8¢

HACVE ASSETS, S.1.. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016
(expresada en Euros)

a) Cartera de negociacion

Un resumen de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es como sigue:

31.12.2016 31.12.2015
Instrumentos de deuda
Activos Monetarios y Deuda Pablica 12.951,90 22.093 89
Valores de Renta Fija interior - -
Intereses devengados no vencidos 25431 512,80
Ajuste de valor por deterioro - .
13.206,27 22.606,69
Instrumentos de capital
Acciones cartera interior cotizable 65.208.20 530.436,15
Acciones cartera exterior cotizable 34.500,00 43.050,00
Instituciones de Inversion Colectiva 232.036,86 22832017
Ajuste de valor por deterioro - -
331.765.06 803.806,92
Otros activos financieros
Derivados de negociacion - -
344.971,33 826.413,61

Durante el ejercicio 2016, los resultados generados por la cartera de negociacion correspondientes tanto a
plusvalias y minusvalias realizadas como a la variacion neta de valor razonable imputada en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada ha significado una ganancia de 1.826.632,73 euros (5.885.556,55 euros durante el
ejercicio 2015) {véase Nota 15-c).

b) Activos financieros disponibles para la venta

La composicion de este capitulo del balance consolidado al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es como sigue:

31.12.2016 31.12.2013

Bolsas v Mercados Espafioles, Sociedad Holding de <c =, -
Mercados v Sistemas Financieros. S.A. (BME) 52.955.342,12 58.485.980,00
Luri 2, S.A. 1.472.873.00 2.2(4:3.000,00
Tvikap AB 2.066.000,00 2.066.000,00
Mobiliaria Monesa, S.A. 1.426.472.48 [.426.472.48
Bodegas Penatiel, S.L. 1.153.468,28 1.018.552,78
El Salte de la Villa, S.A. 190L405,60 190.405,60
Venturcap H, SCR 334.929.00 223.286,00
Cementos Molins, S.A. 33.300,00 27.930,60
Llgidanet 305.822.44 -
Instituciones de Inversion Colectiva 6.262.185,18 3.833.838,92
Otros 403.906,60 141.812,36
Deterioro {4.347.659,02) {3.904.657,70)

62.257.047,68 65.712.640,44
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Los movimientos habidos durante los efercicios 2016 y 2015 han sido los siguientes:

2016 Total

Saldo inicial 63.712.640,44
Adquisiciones 1.720.652.21
Bajas (1.570.276,97)
Fuston Xaxels con Novafondisa 2.319.138,23
Ajustes por valoracion {5.574.930,56)
Deterioros (350.175,67)
Saldo Final 62.257.047,68
2015 Total

Saldo inicial 67.601.662,76
Adquisiciones 2.483.890,31
Bajas (1.914.168,93)
Ajustes por valoracion (2.241.772,13)
Deterioros (216.971,57)
Saldo Final 65.712.640,44

La totalidad de la inversion en instituciones de inversién colectiva se realiza en 11C’s gestionadas por la sociedad
del Grupo, GVC Gaesco Gestion, S.G.LI.C, S AU

Una parte de los instrumentos de capital se hallan en garantfa de determinadas operaciones financieras. El valor
de mercado de los instrumentos de capital en garantia a 31 de diciembre de 2016 es de 44.231.040,00 euros
(45.053.415,00 euros a 31 de diciembre de 2015).

Las sociedades del Grupo Hacve Assets, S.L. y General de Valores y Cambios, S.A. adquirieron durante el
ejercicio 2014 una participacion del 14,87% y 8,31%, respectivamente, en el capital social de Mobiliaria Monesa,
S.A. Debido a la existencia de contingencias que pueden variar al alza o a la baja el precio de compra, el mismo
no sera definitivo hasta que todas las contingencias estén cerradas y que se refieren a:

- lLa situacion de concurso de acreedores en la que se encuentra Delforca 2008, SA.
- Los contenciosos existentes entre Banco Santander y Mobiliaria Monesa, SA y/o Delforca 2008, SA.

El coste registrado de esta adquisicion asciende a 4.487.947,12 euros, del cual se encuentra pendiente de pago
a 31 de diciembre de 2016 un importe de 4.413.097,12 euros (véase Nota 8), que esta sujeto a la resolucion final
de las contingencias anteriormente mencionadas.

La sociedad Mobiliaria Monesa, S.A. es accionista del Grupo financiero GVC Gaesco Holding, S.L. {véase Nota
1) por o que mediante la adquisicion por parte del Grupo Hacve de una participacién en la citada sociedad, el
mismo adquirid una participacion indirecta de! 4,18% del mencionado grupo financiero. A efectos del proceso de
consolidacién se estimd, en base a los datos financieros de la fecha de adquisicién, que el coste de esta
participacion indirecta asciende a 3.061.475,34 euros.
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c) Intermediarios Financieros

Un resumen de los capitulos del balance consolidado al 31 de diciembre de 2016 y 2015 donde se encuentran
registrados los saldos actives y pasivos con Intermediarios Financieros es el siguiente:

31.12.2016 31.12.2615
Inversiones crediticias
Depdsitos a la vista §7.475.614,87  107.390.631.19
Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar 3833274 411.699,26
Adyquisicion temporal de activos 40.127.178.09  100.048.869,85
Otros créditos 7.195.887.94 3.165.018,91

134.837.033,64  211.016.219,21

Deudas
Deundas por operaciones por cuenta propia pendientes de liguidar - 185.187.68
Cesidn temporal de activos 31.264.646.03 94,514,750.68
Saldos transitorios por operaciones con valores 5.390.724.20 8.733.648,75
Créditos 18.798.649.59 18.459.653,78
Otras deudas 273.242,14 212.156,31

55.727.201,98 122,105.397,20

Al 31 de diciembre de 2016 la partida “Otros crédites” incluye por un importe de 5.097.730,69 euros la garantia
exigida por BME Clearing como Entidad de Contrapartida Central a la sociedad del Grupo GVC Gaesco Beka,
S.V., 8.A.U. para operar en et mercado nacional de renta variable y derivados como miembro compensador.

Al cierre del ejercicio 2018, el saldo def epigrafe “Deudas ~ Créditos” corresponde a préstamos y polizas de
crédito con entidades financieras mantenidos por sociedades del Grupo, segin ef siguiente detalle:

Intereses

Vencimiento Polizas de Crédito Préstamos Préstamo sindicado devengados no
pagados

2017 6.437.706,74 500.000.00 1.138.149,59 20.639.7
2018 4.989.179.04 87.102,87 - 112.67
2019 1.184.159,94 2.347.676,17 - 1.319,44
2020 373.150,40 - . 1.849,60
2021 - 2031 611.940,28 905.379.19 - 283,56

13.596.136,40 4.040.158,23 1.138.149,99 24.204,97

Los intereses devengados por los mencionados préstamos y palizas oscilan entre un Euribor + 0,75% y 3,75%.
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d} Particulares

Al 31 de diciembre de 2016 y 2615 ta composicion de los créditos y deudas con particulares es como sigue:

31.12.20k6

3L12.20t5

Inversiones crediticias

Créditos y anticipos por operaciones de valores 2.360.576.36

1.274.563,91

Qures créditos 944 899 18 1.406.761,32
Activos dudosos 912.774,33 1.778.757.87
Correcciones de valor por deterioro (884.61845)  {1.670.681.50)
3.333.631.44 2.789.401,60
Deudas

Cesion temporal de activos 4.822.085.17 224.000.00
Saldos transitorios por operaciones con valores 78.319.497 45 89.071.019.22
Garantias por operaciones con derivados 5.127.965.59 6.076.416,03
Otros 541.026.38 631.054.91
88.810.574,59  96.002.490,16

Un resumen de los activos financieros moreses clasificados per antigiiedad de la deuda al 31 de diciembre de

2016y 2015, es como sigue:

3112.2016

Antigiiedad de ladeuda  Valor en libros

Correcciones de Valor

valor por deterioro corregido
Entre 1-6 meses 19.616,71 (4.903,59) 14.713,12
Entre 6-12 meses 26.783,23 (17.626,14) 9.1537,09
Entre 12-36 meses 866.374,41 {862.088.72) 4.285.69
912.774.35 (884.618.45) 2813590

3112.2015

Antigliedad de ladeuda  Valor en libros vfigi.'r;z?ggt?ri{éio co\:rz::igoigo
Entre 1-6 meses 54.159,52 (38.514.27) 15.645.25
Entre 6-12 meses 119.040,63 (66.936.,53) 52.104.10
Entre 1236 meses 1.605.357,70 {1.565.230,68) 40.327,02
1.778.757.87 (1.670.681,50)  108.076,37
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El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deteriore originadas por el riesgo de
crédito es el siguiente:

2016 2015
Pérdida por deteriore al inicio del ejercicio 1.670.681,50 1.377.370,98
{(+} Correccion valorativa por deterioro {véase Nota 15-d) [22.616,79 89937343
(+) Traspaso de provisidn para riesgos - 147.141,03
(-} Reversion del deterioro (véase Nota 15-d) (251.749.42)  (86.717.59)
(-} Salidas y reducciones (656.930.42) (666.486.35)
Pérdida por deterioro al final del ejercicio 88461845 1.670.681,50

e} Valor razonable

La comparacion del valor razonable y el valor en libros de Jos activos y pasivos financieros se detalla a
continuacion:

31.12.2016
Valor razonable  Valor en libros
Instrumentos de capital 62.588.812,704  62.588.812,704
Valores representativos de deuda 13.206,27 13.206.27
Créditos, derivados v otros 142.940,949,17 142.940.949 7

205.542.968,14  205.542.968,14

31.12.2016
Valor razonable  Valor en libros
Deudas con Intermediarios financieros 55.727.261.98 55.727.261,98
Deudas con particulares §8.810.574,59 88.810.574,59
Resto de pasivos financieros 9.751.216.14 9.751.216,14

154.289.052,71  154.289,052,71

E! Grupo determina el valor razonable de los instrumentos financieros tomando como referencia las cotizaciones
publicadas en mercados activos cuando éstas estan disponibles. En el caso de participaciones no cotizadas, el
valor razonable se determina considerando el menor importe entre el valor tedrico contable de ia participada
corregido por las plusvalias tacitas existentes y su coste en libros, En el caso de instrumentos financieros a coste
amortizado del activo y pasivo, su valor razonable se ha considerado igual a su valor en libros al corresponder
principalmente con instrumentos financieros con vencimiento o renovaciones de tipos de interés a corto plazo
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8. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de los epigrafes de resto de activos y resto de pasivos al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente;

31.12.2016 3L 12,2013
Perioditicaciones de activo
Comisiones y gastos pagados no devengados 446.974,24 701.978,79
Comisiones e ingresos devengados 902.935.25 826.592,96

1.349.909 49 1.528.571.75
Otros activos

Fianzas aiquiler 241.789.79 138.374,27
Otras ianzas 9.431,12 R.026.30
Créditos con empresas vinculadas (nota 18) 1.707.350.09 5.364.405,97
AAP.P. - Impuesto Sociedades a devolver FOE3.715,70 90.355.84
AAPDP. - IVA adevolver 27.766,60 80.141,51
Anticipos y créditos al personal 32.634,93 21.679,00
Otros 3I87.685.71 283.366.26
3.420.374.60 5.986.549.15

Total Resto de Activos 4.770.284.,09 7.515.120,90

31.12.2016 31.12.2015

Periodificaciones de pasivo

Gastos devengados no vencidos 2.571.136,23 F.491.889.04
Otras periedificaciones 378.290,00 2.341.349.53
2.949.426,23 3.833.238.59
Otros

Administraciones publicas
- VA 186.695.65 20277942
- Retenciones por IRPF 710.499.49 755206.64
- Otras retenciones 3.761,56 10.803.11t
- Organismos de la Seguridad Social 218.072.90 227122742
Saldos con empresas vinculadas (nota I8) 52,408,533 136.142,29
Deudas a proveedores y acreedores de servicios 466.074,62 820.142,80
Peuda adquisicion Mobiliaria Monesa (Nota 7 b) 4413.097.12 4.413.007.12
Otros saldos 751.180,24 1.647.455,03
6.801.789,91 8.232.853,85
Total Resto de Pasivos 9.751.216,14 12.066.092,44

Al 31 de diciembre de 2016 en el capitulo "Resto de Pasivos - Otros saldos” se incluye principalmente el importe
pendiente de pago por la adquisicion durante el ejercicio 2015 del 82,85% del capital social de Carmeval 2008,
S.L., y de la adquisicion de la opcion de compra sobre Projectes Borsaris, S.L. a su anterior socio, por importes
de 567 y 114 miles de euros (1.084 y 228 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2015), respectivamente -véase
Nota 3-.
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9. ACTIVO MATERIAL

a) De uso propio

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el siguiente:

2016
Saldo Inicial Altas Bajas Traspasos Saldo Final
Terrenos 56.603,33 - - - 56.603,33
Edificios v otras construcciones 666.420,29 - . - 666,420,29
Instalaciones Técnicas 2.410.870.98 111,369,992 - 2576298 2.548.003,88
Mobiliario y enseres 1.528.195,58 31.004.28 (1.063,13) (25.762.98) 1.532.373,75
Equipos proceso informacion 3.130.301.84 232.561.,35 (591.929.86) - 2.770.933,33
Otro inmovilizado material 81.579.87 17.770.03 - - 99.349.90
Valor de coste 7.873.971,89 392.705,58 (592.992,9% - 7.673.684,48
Edificios y otras construcciones {104.300,10) {13.025.76} - - (117.325,86)
Instalaciones Técnicas {982.976,50) (19460401 - - (E.177.580,51)
Muobiliario v enseres {877.026,94) {117.925,63) 104548 - (993.907,09)
Equipos proceso informagion {2.729.59],99) {168.180.96) 590.900.52 - {2.306.872.43}
Otro inmovilizadoe material (81.579.86) (812,50} - - (82.392.36)
Amortizacién acamulada {(4.775.475,39) (494.548,86) 591.946,00 - (4.678.078,25)
Valor Neto 3.098.496,50 {101.843,28) {1.046.99) - 2.995.606,23
2015
Salde Inicial Altas Bajas Traspasos Saldo Final
Terrenos 56.603,33 - - - 56.603.33
Edificios y otras construcciones 666.420,29 - - - 666.420,29
Instalacienes Téenicas 2.422.144.62 15.033.17 {26.306.81) - 2.410.870,98
Maobiliario y enseres [.488.613,43 51.594,50 (12.012,35) - 1.528.193,58
Equipes proceso informacion 4.363.847.10 160.260,85 {1.393.806,11) - 3.130.301,84
Otro inmovilizade material 85.376,94 - (3.797.07) - 81.579.87
Yalor de coste 9.083.005,71 226.888,52 (1.435.922,39) - 7.873.971,89
Edificios v otras construcciones (91.274,34) (13.025,76) - - (104.300,10)
Instalaciones Técnicas (805.760.20) (203.523.11) 26.306,81 . (982.976,50)
Mabiliario y enseres (771.237,30) {116.789,79) 11.000,13 - (877.026,94)
Equipos proceso informacion {3.940.113.61) (183.330.59) 1.393.832,37 - (2.729.591,99)
Otro inmovilizado material (85.377,93) - 3.798.07 - (81.579,86)
Amortizacién acumulada {5.693.763,38) (516.717,1%) 1.434.957 40 - {(4.775.475,39)
Valor Neto 3.389.242,33 (289.828,61) (964,94) - 3.098.496,50

Todos los elementos de inmovilizado material estan adscritos a la actividad del Grupo, y se haltan libres de cargas

y gravamenes.

Los elementos de inmovilizado material totalmente amortizados y en uso al 31 de diciembre de 2016 y 2015
ascienden a 4.088.397,03 euros y 2.909.549,62, respectivamente.

No se ha realizado ninguna correccion valorativa significativa de los bienes de inmovilizado material.
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b} Inversiones Inmobifiarias

El movimiento de este epigrafe durante fos ejercicios 2016 y 2015 ha sido el siguiente:

2016
Saldo Inicial Allas Bajas Traspasos Saldo Final
Terrenos y bietes naturales 18.031.427.64 - - - 18.031.427.64
Edificios y otras construcciones 5.016.346,07 559.752,32 - - 5.576.098,39
Valor de coste 23.047.773,7¢ 559.752,32 - - 23.607.526,03
Edificios v otras construcciones (1.375.237.45) { 108.795 00 - (1.484,032,45)
Amortizacién acemulada (1.375.237,4%) {108.795,00) - - (1.484.032,45)
Deterioro (4.404.021,02y {466.635.09) - - (4.870.656.1 1)
Valor Neto 17.268.515,24 (15.677,77) - - 17.252.837.47
2015
Salde Inicial Allas Bajas Traspasos Saldo Final
Terrenos y bienes natusales 18.152.565,70 - (121.138,06) - 18.031.427.64
Edificios y ofras construcciones 5.183.631,96 - (167.285.89) - 5.016.346,07
Valor de coste 23.336.197,66 - (288.423,95) - 23.047.773, 1
Edificios y otras construcciones {1.301.827,52) (110.426,86) 37.016.93 - (1.375.237.45)
Amortizacion acumulada (1.301.827,32) {110.426,586) 37.016,93 - {1.375.237,45)
Deterioro (4.777.579,72) (128.257.09)  501.815,79 - {(4.404.021.02)
Yalor Neto 17.256.790,42 (238.683,95)  250.408,77 - 17.268.515,24

Durante el ejercicio 2016 el Grupo ha actualizado fas tasaciones de los terrenos, lo que ha supuesto el registro de
un deterioro por importe de 467 miles de euros en el epigrafe “Pérdidas por deterioro resto de activos — Activos
materiales e intangibles” de fa cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta (un deterioro ¥ una reversion
del mismo por importe de 128 y 502 miles de euros durante ei ejercicio 2015).
Las inversiones incluidas en este epigrafe de! balance de situacion adjunto son las siguientes:

- Sterrenos en Girona

- 2 viviendas en Barcelona

- 18 viviendas en Girona

- 1 vivienda en Londres

- 1locat en Palma de Mailerea

- 1 casa unifamiliar en Barcelona

- 1 casa unifamiliar en I'Estartit

- 7 plazas de aparcamiento en Barcelona

- 15 plazas de aparcamiento en Girona

- 15 oficinas en Barcelona

- 4locales en Girona

- 1 Hostal en Girona

- 1 trastero en Girona
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Las inversiones inmobiliarias del Grupo se corresponden principaimente con inmuebles destinados a su
explotacion en régimen de alquiler y a terrenos destinados a su venta.

Al 31 de diciembre de 2016, existen 2 inversiones inmobiliarias registradas por importe neto total de 673,043 64
de euros, hipotecadas en garantia de dos créditos por un valor inicial total de 1.000.000.00 de euros, con
vencimiento en el aflo 2027 (véase Nota 7 c).

En cuanto al uso de dichas inversiones, se distribuye al cierre det ejercicio 2016 de Ia siguiente manera:

Metros Cuadrados/

Hectareas
Terrenos 9,772
Viviendas 5216
Oficinas/ Locales comerciales 1.074
Hoteles 1.048
Aparcamientos 78

Ingresos y gastos relacionados

En el ejercicio 2016 los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias propiedad del
Grupo ascendieron a 476 miles de suros (445 miles de euros en 2015).

Al cierre del ejercicio 2016 no existia ringun tipo de restriccion para la realizacion de nuevas inversiones

inmobiliarias ni para et cobro de los ingresos derivados de las mismas ni tampoco en relacion con los recursos
obtenidos de una posible enajenacion.
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10. ACTIVOS INTANGIBLES
Et movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el siguiente:

2016
Saldo Inicial Altas Bajas Saldo Final
Fondo de comercio consolidacién B.649.821,00 " {8.649.821,00) -
Am(‘m!zacr_on acciones del Fondo de comercio $.649.821.00 . {8.649.821,00) )
consotidacion
Fondo de comercio rama de actividad 35.541.840.42 - - 35.543.84042
Drerechos de cartera 663.900,40 . - 663.906,40
Aplicaciones informaticas 24.209.44895 958 045,75 (1.703.650.23) 23,464,444 47
Aphcaciones mformaticas en curso - 2066511 - 20.665,11
Valor de Cosie 60.415.195,77 978.710,86 {1.703.650,23) 59.690.856,40
3 2 5 2
Amortizacion Fondo de comercio rama de actividad (33.541.840.42) . (335431 84042
Amottizacitn derechos de cartera (248.906,40) (43 000,60 - {291.906,40)
Amortizacion aplicactones infonnaticas (21 807 714 903 (1.036.625.99) 1702.213,12 2114242777
Amortizacién acumulada (22.656.621,30) (36.621,466,41) L2.215.12 (56,975.874,5%
Vator Neto 38.358.574,47 {35.642.7585,55) 837,11 2.714.981,8
2013
Saldo Inicial Allas Bajas Saldo Finat

Fondo de comercio consolidacidn 9.013.728,13 - {363.907.13) 8.649.821,00

Fonde de comercio rama de actividad 3517793329 - 363.907.13 35.541.840,42

Derechos de cartera 248.906,40 415.000,00 - 663 906 40

Aplicaciones informéticas 2318049210 1.126 388,19 (97.431,34) 24209 448 95

Valor de Ceste
Amortizacion dergchos de cartera
Amortizagson gplreaciones Intormaticas

Amortizacién acumulada

Valor Nete

58.607.331,79 1.541.388,19 266.475,79 611.415,195,77
(248.9006,40) - - (248.906,46)
(20.792.838.00) (1. 10.069.84) 9381294 £21.807.714.9G)
(25.04F.764,40) {1.110.669,84) 95.812,94 (12.056.621,30
37.565.567.39 430.718,35 363.288,73 38.358.574,47
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Al 31 de diciembre de 20186, la Sociedad det Grupo GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A. tiene registrados por importe
de 20.865,11 euros elementos de inmovilizado inmaterial en curso correspondiente a aplicaciones informaticas.
Los elementos de inmovilizado intangible (aplicaciones informaticas) totalmente amortizados y en usoc al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 ascienden a 18.832.551,64 euros y 19.160.550,30 euros, respectivamente.

No se ha realizado ninguna correccion valorativa de los bienes de inmovilizado intangible.

Ef Fondo de Comercio registrado a 31 de diciembre de 2015 que ascendia a 35.541.840,42 euros se origind
fundamentalmente mediante la adquisicidn en el gjercicio 2008 de fa rama de actividad de mercados organizados
de Gaesco Balsa, 8.V, S.A_y del negocio de General de Valores y Cambios, S.V., S.A. Se considerd como una
tinica Unidad Generadora de Efectivo la actividad de gestion de activos, de intermediacién y de corporate finance
ya que |a gestion del negocio se realiza sobre ta base de una oferla integral de servicios y productos de inversion
a los clientes. Adicionalmente, durante el ejercicio 2015, como consecuencia de Ja disolucion y absorcién de la
sociedad participada Projectes Borsaris, S.L.U., se generd un fondo de comercio por importe de 383.907,13 miles
de euros.

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad del Grupo GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A. ha procedido a amortizar la
totalidad del fondo de comercio registrado a 31 de diciembre de 2015 con cargo a reservas (resultados negativos
de ejercicios anteriores) del ejercicio 2016 por un importe neto del efecto fiscal de 26.656.380,32 euros (véase
Nota 6€). Dicha amonizacidén anticipada ha supuesto el registro de un active fiscal diferido por importe de
6.980.759,80 euros (véase Nota 17).

Adicionalmente, durante el ejercicio 2016 el Grupo ha procedido a amortizar fa totalidad del fondo de comercio de
consolidacion derivado de la integracion de las sociedades dependientes que al 31 de diciembre de 2015 ascendia
a 8.649.821,00 euros con cargo a reservas (véase Nota 8). El detalle de Ios mismos se presenta a continuacion:

Entidad 31.12.2015

General de Valores y Cambios, S.A. 2.679.343.20
Limassol, S.1. 209.618,82
Grupo GV Gaesco Holding 5.760.858.98

8.649.821,00

54



OM9502793

CLASE 8.

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016
fexpresada en Eurosj

11. OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Los activos y pasivos del balance consolidado del Grupo denominados en monedas distintas al euro al 31 de
diciembre de 2016 y 2015, son como sigue:

Miles de Euros

31.12.2016 31.12.2015
Activos Pasivos Activos Pasivos
Franco-suizo 29 19 26 18
Corona Noruega 38 58 535 55
Corona Sueca - - - -
Détar Canadiense 8 5 7 6
Délar Hong-Kong 4 1 4 -
Délar USA 4.857 3.875 5.184 4.790
Délar Australiano I - - -
Libra Esterlina 126 31 111 34
Yen Japonés 5 5 4 4

El importe neto de las diferencias de cambio reconocidas en las cuentas de resultados de fos ejercicios 2016 y
2015 ha supuesto un beneficio de 127.684.41 euros y 295.661,80 euros, respectivamente. Dicho importe recoge,
fundamentalmente, los resultados que surgen al convertir las partidas monetarias del balance en moneda
extranjera a euros, excepto tas derivadas de instrumentos financieros clasificados en la cartera de negociacidn,
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12. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

£l movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el siguiente:

Provision para
. Otras
pensiones y Total

obligaciones similares provisiones

Saldo al 31 de diciembre de 2014 - 799.739,40 799.739,40
Fondos utilizados - - -

Dotaciones con cargo a resuitados {Nota 16) - 759.127.91 759.127,91
Reversidn dotaciones de ejercicios anteriores - - -

Prestaciones pagadas y otros movimientos - {(755.614,76) (755.614,76)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 - 863.252.55 803.252,55
Fondos utilizados - (723.635,11)y  (723.635,11H)
Dotaciones con cargo a resultados (Nota 12) - 892.426,84 892.426.84
Reversion dotaciones de ejercicios anteriores - (79.617.44) (79.617.44)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 - 892.426,84 892.426,84

Al 31 de diciembre de 2015 el epigrafe "Otras provisiones” del pasivo del balance adjunto incluia 713.635,11 euros
para hacer frente a indemnizaciones por bajas incentivadas de la sociedad del Grupo, BEKA Finance, S.V., S.A.
{véase Nota 5-s), las cuales han sido utilizadas en su totalidad durante el ejercicio 2016,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015, la cuenta “Otras provisiones™ recogia la provisién por la fianza depositada
en fos juzgados como garantia de la indemnizacion a pagar tras una sentencia no firme faliada contra sociedad del
Grupo, BEKA Finance, SV., S.A, por importe de 45.482,80 euros que ha sido devuelta en su totalidad durante el
ejercicio 2016 tras la obtencién de la sentencia en firme.

Adicicnalmente, al 31 de diciembre de 2015, el epigrafe también incluia una provision por 44.124,64 euros
correspondiente a una reclamacion realizada por un cliente de la Sociedad sobre la cual se han utilizado 10.000,00
euros y revertido ef resto del importe anteriormente dotado durante el ejercicio 2016 tras haber llegado a un acuerdo
con la otra parte.

Finalmente, la sociedad del Grupo GVC Gaesco BEKA, SV, S.A. ha registrado durante el ejercicio 2016
provisiones para reclamaciones de clientes por importe de 150 mites de euros, para litigios y sanciones por importe
de 220 miles de euros y para cubrir riesgos de crédito derivados de la actividad de intermediacion y gestion por
importe de 522 miles de euros.
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13. RIESGOS Y COMPROMISOS CONTINGENTES

a.

b.

C.

f.

Los compromisos mas significativos de las sociedades del Grupo se refieren a los recursos gestionados y
custodiados de clientes como consecuencia de fa actividad de gestion e intermediacion de activos.

El Grupo no tiene valores cedidos en préstamo.

Al cierre del ejercicio no existen compromisos por aseguramiento de emisiones,

- Ellimite concedido de los contratos destinados a facilitar financiacion para la compra de valores y de los créditos

de valores para atender ventas de contado asciende a 3.086.000,00 de los cuales no habia ningun importe
dispuesto a dicha fecha (2.429.000,00 euros de limite a 31 de diciembre de 2015, dispuesto en 488.315,00
euros).

GVC Gaesco Beka, S.V., S. A U. en su condicion de miembro de las Bolsas de Valores de Barcelona, Madrid y
Valencia y del Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A., tiene constituida una fianza cuya
finalidad es garantizar de forma colectiva con los restantes miembros de dichas Bolsas, e cumplimiento de las
obligaciones que contraigan con ocasién de las operaciones del mercado bursatil en que participen o medien.
Al 31 de diciembre de 2016 el importe de dicha fianza asciende a 1.800.000 euros (1.650.606,07euros a 31 de
diciembre de 2015).

Con la implantacién de la reforma del sistema de contratacion y liquidacion en abril de 2016, las sociedades
miembros estan obligadas a depositar garantias diarias para cubrir el riesgo de compensacion y liquidacion. Al
31 de diciembre de 2016 las mencionadas garantias depositadas por GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A. ascienden
a 3.297.730,69 euros que se incluyen al igual que las garantias anteriores en el capitulo de “Créditos a
intermediarios financieros — Otros créditos” (véase Nota 7-¢) del balance consolidado al 31 de diciembre de
2018,

A efectos informativos, el desglose de otras cuentas de orden al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de Euros

JLiz2me 31.12.2015
Ordenes de clientes pendientes de liguidar:
de Venta 35487 38.086
de Compra 35.495 42.977
[nstrumentos financieros propios v de terceros
en poder de otras entidades 191,951 2.245.221
Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito 20.640 23.174
Otros 1.782 23.333
283355 2.376.811

Los instrumentos financieros en poder de ofras entidades corresponden al depésito de titulos de la sociedad
GVC Gaesco BEKA, S.V,, S.AU. se detalla en {a Nota 14,
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9. El grupo GVC Gaesco adquirid, mediante contrato de 8 de mayo de 2008 ejecutado y completado el 21 de
noviembre de 2008, fa rama de actividad de mercados organizados de Gaesco Bolsa SV, 8.A. y ias acciones
de ofras varias sociedades del antiguc Grupo Gaesco.

La interpretacion de los contratos citados ha dado lugar a un conflicto entre el Grupo GVC Gaesco vy las
mercantiles Mobiliaria Monesa y Delforca 2008, conflicto que se ha sustanciado en via arbitral y judicial y que
ha quedado definitivamente resueito como consecuencia de un acuerdo alcanzado entre las partes.

En ejecucion de ese acuerdo, en fecha 7 de junio de 2016 se otorgé escritura pablica por la que Delforca 2008
pagd a GVC Gaesco BEKA SV, S.A. la cantidad de 4.060.187,94 euros desglosados en 3.632.914,11 euros
en concepto de principal fijado en el laudo dictado por et Tribunal Arbitral de Barcelona en fecha 11 de julio de
2013, mas la cantidad de 427.273,83 euros en concepto de intereses legales devengados hasta la fecha de
pago.

Con el recibe de la expresada cantidad, ambas partes dan por cumplidas todas las obligaciones derivadas del
citado laudo y reconocen no tener nada mas que reclamarse por ese concepto.

En actos sucesivos, las partes han desistido de coman acuerdo de todos los contenciosos judiciales abiertos y
han reconocido nada deberse mutuamente en concepto de gastos, costas o cuaiguier otro concepto derivado
de las relaciones mantenidas hasta la fecha.

14. RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

a) GVC Gaesco BEKA, 8.V, S.A.U. es la (nica sociedad del Grupo que realiza la actividad de gestion discrecional
de carteras. El detalle de los patrimonios en carteras gestionadas al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se muestra
en el siguiente cuadro:

2016 2015

N Contratos | Patrimonio (Euros) | N° Contratos | Patrimenio {Euros)
Tramos (Miles de Euros)
Hasta 60 341 8§.436.553,86 361 8.825.564,58
61 - 300 218 28.141.723,80 207 27.181.459,68
301 - 600 3t 11.947.505,18 36 13.714.563,66
601 - 1.500 15 13.255.194,91 15 12.697.641,96
1.5G1 - 6.000 5 9.163.781,28 6 11.330.762 .43
Mas de 6.000 - - - -
Total carteras gestionadas 610 70.944.759,03 625 73.749.992,31
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b) El detaile de los valores y demas instrumentos de terceros administrados y depositados o custodiades por
sociedades del Grupo es el siguiente;

Valores y efectivo propiedad de terceros confiados a sociedades del Grupo

Al 31 de diciembre de 2016 GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A.U. es la (mica Sociedad del Grupo que presta servicios
de administracion y custodia de valores a sus clientes (Gaesco BEKA, S\V., S.A.U. y BEKA Finance, S.V., S.A.
prestaban servicios de administracion y custodia de valores a sus clientes at 31 de diciembre de 2015). El valor de
mercado al 31 de diciembre de 2016 y 2015 de los valores e instrumentos financieros recibidos de terceros par los
citados servicios es como sigue:

Miles de Euros

3112.2016 31.12.2015
Valores depositados en la Sociedad por cuenta propia 562 835
Valores depesitados en la Sociedad por cuenta de sus clientes 2.482.411 2.756.921
2.482.973 2.7587.756

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A.U. mantiene con sus clientes saldos de
efectivo para realizar operaciones con valores e instrumentos financieros que figuran en el pasivo del balance
como Deudas con intermediarios financieros o con particulares {“saldos transitorios por operaciones de valores”),
segln corresponda, asi como garantias en efectivo recibidas de fos clientes por operaciones realizadas de los
mismos por contratacion de derivados financieros,

Los saldos en efectivo depositados porlos clientes al 31 de diciembre de 2016 y 2015 son los siguientes (en euros):

31122016 31.12.2015
Saldos transitorios por operaciones financieras
Deuda con intermediarios financieros 5.390.724,20 8.733.648,75
Deuda con particulares 78.319.497.43 89.071,019,22
Garantias por operaciones en derivados {inancieros 5.127.965,59 6.076.416,03

88.838.187,24 103.881.084,00

Tal como establece la normativa vigente, los "saldos transitorios por operaciones de valores’ confiados por los
clientes estan depositados en entidades de crédito en cuentas a la vista identificadas como “saldos de clientes”.
Las garantias por operaciones en derivados financieros se hallan depositados en las entidades emisoras y/o
intermediadoras de los derivados financieros en la parte exigida por estas entidades y las garantias adicionales
exigidas por el Grupo en la tesoreria y efectivos propios de la misma.

Un resumen de {as garantias exigidas por las entidades emisoras yfo comercializadoras de los derivados es como
sigue {en Euros):

31122006 31122018
MEFF - EUREX - Anotados en nombre de ¢lientes (*) 24487778 1.052.052,87
Otros Intermediarios financieros - Anotados en cuentas globales 4.883.087.81 5.024.363,16

5.127.965,5% 6.076.416,03

(") Se presentan saldos de garantias exigidas por su valor neto entre las garantias demandas por MEFF
EUREX (2.868.284,47 euros) y las que ta Sociedad ha selicitado a sus clientes (3.113.162,25 euros),
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Por otra parte, la sociedad GVC Gaesco Gestion, 5.G.1.1.C., S.A.U., como Scciedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, gestiona un totat de 1.176.968.831,11 euros al 31 de diciembre de 2016 (941.493.141,94 euros
al 31 de diciembre de 2015), en las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades de Capital Riesgo:

Fondos de Inversién

GVC OAESCORENTAFUALFI
FONDGUISSONA, F.L

GVC GAESCO BOLSALIDER, F.1.

OV GAESCO SMALL CAPS. F.L

GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F.L.
BONA - RENDA, F.L

GVC GAESCO CONSTANTFONS. F.1.
FONDRADAR INTERNACIONAL, F.L

GV GAESCO FONDO DE FONDOS, F.L

GVC GAESCO TFT.,FL

FONSGLOBAL RENTA, I.L

FONDGUISSONA BOLSA, F.I.

GVC GAESCO EUROPA, 'L

GVU GAESCO EMERGENFOND, F 1.

GV GAESCO MULTINACIONAL, F.1.
COMPOSITUM GESTION, F.1

IM 93 RENTA, FF.1.

GVC GAESCO FONDO FONDTESORO CORTO PLAZO, F.L.
GVC GAESCO JAPON., F.L

FONSVILA-REAL, F.L.

GAESCO PATRIMONIALISTA, F.L
NOVAFONDISA, F.L

FINANCIALFOND, F.L

GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPRESAS INMORBILIARIAS,
F.L

GVC GAESCO RENTA VALOR, F.1.

GV(C GAESCO 1K + RENTA VARIABLE, F.L.
GVC GAESCQO 300 PLACES WORLDWIDE, F.L
I KESSLER CASADEVALL.F.L

GVC GAESCO SOSTENIBLE ISR, F.L
TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ. FI.

Sociedades de Capital Riesgo
VENTURCAP SCP
VENTURCAP SCP {1
VENTURCAP SCP

instituciones de Inversion Colectiva Extranjeras
PARETURN GVC GAESCO PATRIMONIAL FUND CLASS U
PARETURN GVC GAESCO EURO SMALL CAPS EQUITY FUND
CLASS U

PARETURN GVC GAESCO ABSOLUTE RETURN FUND CLASS

Sociedades de Inversion

SALAT ORGANIZATION, SICAV
CCRIINVEST 2001, SICAV

VOLGA DE VALORES MOBILIARIOS, SICAV
XAXELS Y BOVALL FINANCE. SICAV
LAGO INLE. SICAV

HAPPY NIGHT INVESTMENTS, SICAV
FACTOTUM TRADING, SICAV

DRAGON DE ARAGON, SICAV

RYS 2000, SICAV

AENEAS PATRIMONIUM, SICAYV

IM KAPITAL, SICAV

MANGLAR INVERSIONES, SICAV
GAMAR X1, SICAV

MERG ORENCAST, SICAV

STICLIAT, SICAV

SHILLING INVERSIONES, SICAV
CLASSIC WORLED FINANCIAL SOLUTIONS, SICAV
SENA FINANCE, SICAV

DEULONDER INVERSIONES, SICAV
ALBARZ2014 FINANCE, SICAV
SNOWBALL VALUE, SICAV

HCEBERG ASSET MANAGEMENT. SICAVY
FLOCBOSS, SICAV

TETE INVERSIONES BARCELONA 2013, SICAV

NOA PATRIMONIO, SICAV

JOAKARI INVERSIONS, SICAV
INVERSIONES GOCAL, SICAV
HEXASTAR, SICAV

INVERSION COLUMBUS 75, SICAV
MADRIU ALL CAP EQUITY, SICAV
OSDABAL FINANCES, SICAV (BOVALL)
INICHO 2000, SIMCAV

NOVAREX ACTIUS MOBILIARIS, SICAV
INVERGLOBAL ASISTENCIA AM, SICAV
ACE SPORTS STARS, SICAV

ROBUST GLOBAL INVESTMENT, SICAV
SCHNELL VOYAGER 3, SICAV

GRUPO ASUNCION DE INVERSIONES, SICAV
SOLEMEG, SICAV

ARVUM, SICAV

ODAG INVERSIONES, SICAV

TITVAL PLUS, SICAV
VUIT NORANTANOU, SICAV
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Asimismo, la sociedad GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.AU., como Sociedad Gestora de Fondos de
Pensiones, gestiona un total de 56.385.554,04 eurcs al 31 de diciembre de 2016 (53.931.604,74 euros al 31 de
diciembre de 2015), en los siguientes fondos de pensioneas:

Fondos de Pensiones

Gaesco Senior, Fonde de Pensiones
Agropecuaria de Guissona, Fondo de Pensiones
Gaesco Junior, Fondo de Pensiones

Tres 3,1416 R NFQ, Fondo de Pensiones
Pensiones Crecimiento 1, Fondo de Pensiones
GVC Gaesco Empresa 1, Fondo de Pensiones
Guissona Bolsa, Fondo de Pensiones
Patrimonialista, Fondo de Pensiones

c) Resumen de volimenes depositados y gestionados fuera de balance:

Un resumen de los volumenes de depositos de instrumentos financieros y de patrimonios gestionados por el
Grupo at 31 de diciembre de 2016 y 2015 es como sigue:

Miles de Euros
3112.2016 31.12.20135

Depositos de instrumentos financieros 2.482.973 2.157.756
Patrimonios gestienados

- Instituciones de Inversidn Colectiva 1.176.969 941.493

- Fondos de pensiones 56.386 53.932

- Carteras gestionadas 70.945 73.750

1.304.300 1.069.175

3.787.273 3.826.931
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15. COMISIONES, INTERESES Y RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL Y RESULTADOS DE

OPERACIONES FINANCIERAS

a) El detalle de los gastos e ingresos por intereses, dividendos y asimilados correspondientes a los ejercicios 2016

y 2015 es el siguiente:

2016 2015
Ingresos por intereses
intereses, v rendimientos asimitados de los activos financieros
Adquisicién temporal de activos 4.253.36 224.777.82
Depdsitos a la vista v a plazo 266.982.29 566.242,59
Resto 439.552.16 185.972,09
TH0.788,01 976.992,50
Otros intereses v rendimientos 598,74 946,05
711.386,75 977.938,55
2086 2015
Gastos por intereses
Cesidn temporal de activos 14.745,35 232.013,28
Pepositos 41.398,92 16.029,03
Resto 616.884.24 774.167.64
673.228,51  1.022.209.95
2016 2013
Dividendos de acciones y participaciones
De activos disponibles para la venta 3.646.297.54  3.,557.166,95
De cartera de negociacion - 237.79
3.646.297,54  3.557.404,74

El epigrafe "Gastos financieros — Resto” incluye, fundamentaimente, los intereses devengados de deudas

con entidades de crédite.

Los dividendos percibidos durante el ejercicio 2016 corresponden, principalmente, a los dividendos procedentes
de las participaciones mantenidas en la cotizada Bolsas y Mercados Espanioles, Sociedad Holding de Mercados y
Sistemas Financieros, S.A. por importe de 3.642 miles de euros (3,553 miles de euros en el ejercicio 2015
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b) El detalle de los gastos e ingresos por comisiones correspondiente a jos ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016

2013

Cemisiones percibidas
Tramitacion y ejecucion de érdenes de clientes
Aseguramiento v colocacién de emisiones
Comercializacion de Instituctones de [aversién Colectiva
Deposito y anotacidn de valores
Gestion de Instituciones de Inversién Colectiva

13.157.066.41
1.016.399,51
431.782.07
1.625.189,43
10,796.866,38

20.010.748,34
1.354.199,74

333.390,09
1.826.501,21

10.777.538.90

Fondos de Inversién 8619125061 8.730.005,24
Sociedades de Inversiin de Capital Variable 2124533439 1.970.910.28
Sociedades de Capital Riesgo 53.206,18 56.623.38
Gestién de carteras 607.244.65 575.746,10
Gestién de Fondos de Pensiones 631.796.61 604.505.85
Otras comisiones 1.806.862,48 1.885.785,73
30.073.207,54 37.368.415,96

2016 2015

Comisiones y corretajes satisfechos

Operaciones con valores 576.668,77 829.910,04
Operaciones con instrumentos derivados 479.539.26 662.080.95
Comisiones satisfechas a mercados 405.642.21 516.164,79
Avales correspondientes a la tianza colectiva al mercade 6.763,39 19.845,38
Comisiones cedidas a representantes 8.589.568,69 14.476.496,16
Otras comisiones 180,388,119 (3.256,71)
10.238.570,51 16.501.240,61
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¢) El detalle de los resultados en inversiones financieras es el siguiente:

2016 2015
Cartera de negociacién
Activos monetarios ¥ deuda piblica 86.659.48 194.864,93
Otros valores de renta {ija cartera interior 50.002.62 306.153,56
Otros valores de renta fija cartera exterior 1.832.009,52  5.123.389.,62
Acciones y participaciones cartera interior (56.855.40) (32.654,40)
Acciones y participaciones cartera exterior {27.403.43) (4.378,1 1)
Derivados de nepociacion {24.203,51) 98.180,93
Otros (33.576.35) -

1.826.632,73  5.885.556,55

Otros instrumentos financieroes no valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Activos disponibles para la venta (3.942.41) 302.537.98
{3.942,41) 302.537,98

Otros (33.576.53) {4.067.16)
(33.576,55) (4.067,16)

d) El detalle de las pérdidas por deterioro de valor de los activos financieros es el siguiente:

2016 2015
Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros
Creditos y otros activos financieros de renta fija (Nota 7)
- Pérdidas por deterioro de valor (122.616,79)  (899.373.43)
- Recuperaciones de vator 251.749.42 86.717.59

129.132.63  (812.655.84)

ros (Nota 7) (351.380,77)  (216.850,22)

(222.248,14) (1.029.506.06)
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e) £l detalle de la partida de otras cargas de explotacion es el siguiente:

2016 2085
Aportaciones al Fondo de Garantia de inversiones {véase Nota 2 h) 517.914.68 421.0672,19
Aportaciones al Fondo de Resolucion Nacional (véase Nota 2 h) 16.400,00 16.375,00
Otros gastos 211.156.99 382.913.19

745.474,07 820.360,38

f) El detalle de la partida de otros productos de explotacion es el siguiente:

216 2015
Prestacion de servicios administrativos 33.035,83 49.827.28
fngresos por plataformas ¥ servicios informacion 40.362,17 178.960,01
Ingresos por alquileres 640.538,19 557.386,99
Otros 110.002,84 150.000,71

823.939,05 936,174,99

18. GASTOS DE PERSONAL Y OTROS GASTOS GENERALES

a) Los gastos de personal del ejercicio se desglosan de la forma siguiente:

2016 2015
Sueldos y salarios 11.479.035.79 12.036.246,97
Indemnizaciones 479.655.87 1.968.303,16
Cuotas a la Seguridad Social 221104051 2.276.41740
Aportaciones a fondos de pensiones 22.644.82 27.995,62
(tros gastos sociales 708.685,57 621.062,51

14.901,062.56  16.930.225,00

Al 31 de diciembre de 2016 la cuenta "Gastos de personat — Indemnizaciones” recoge las indemnizaciones por
despido, de las cuales al cierre del gjercicio estaban pendientes de pago 61.901 44 euros, gue han sido satisfechos
en su totalidad en los primeros meses del ejercicio 2017.

Al 31 de diciembre de 2015 la cuenta “Gastos de personal — Indemnizaciones” recogia las indemnizaciones por
despido de las cuales quedaban pendientes 713.635,11 euros al cierre del gjercicio 2015 (véase Nota 12). La
relacion laboral entre los mencionados trabajadores y el Grupo se saldo y finiquitd, previa indemnizacion, mediante
las correspondientes actas de conciliacion entre partes {véase Nota 5 s).
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El nimero de empleados del Grupo, distribuido por categorias y sexos, al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 es
como sigue:

2016 2015
Total Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres
Directivos y titulados superiores 80 18 62 73 20 53
Administrativos, comerciales v similares 119 60 39 141 63 78
199 78 12} 214 33 131

El numero medic de empleados no difiere significativarmente del nimero de empleados a cierre del ejercicio 2016.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 ta plantilla det Grupo no ha contado con empleados con discapacidad mayor o
igual at 33%.

b} El desglose de los gastos generales ha sido el siguiente:

2016 2013
Alquileres 1.618.663.36 1.452.266,92
Conservacion y reparacion 387.489.59 426.880.73
Servicios profesionales independientes 1.470.003.86 1.563.504,94
Organos de gobiermo 130.993.54 171.643.15
Gastos de representacion y desplazamiento 189.088.25 239.229.04
Sistemas informaticos y comunicaciones 4.453.588.69 4.832.856.59
Publicidad 274.9360,34 255.019,85
Suministros 162.237.64 228.692.81
Gastos [+D 39.930,00 38. 115,00
Otros gastos generales 1.436.679.09 1.356.426,52
Tributos 261.462.92 338.712.33

10.425.093,22 10.903.388,88

Al cierre del ejercicio 2016 y 2015 el Grupo tiene contratado con los arrendatarios las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos
comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente (en miles
de euros):

Arrendamientos Valor Nominal

Operativos Miles de Euros

Cuotas minimas 2016 2015

Menos de un afio 367 1.145
Entre uno y cinco afios 1.388 5.016
Mas de cinco afios - 753
Total 1.755 6.914

En el epigrafe "Servicios de profesionales independientes” se incluyen los honorarios de auditoria (véase Nota 22),
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¢} Informacidén sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

La Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades
de Capital para la mejora del gobierno corporativo (que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de
modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad
en las operaciones comerciales), establece que todas las sociedades mercantiles incluiran de forma expresa en la
memoria de sus cuentas anuales su periodo medio de pago a proveedores.

2016 2015
Periodo medio de pago a proveedores 33,05 dias 15,74 dias
Ratio de operaciones pagadas 33,01 dias 15,67 dias
Ratio de operaciones pendientes de pago 31, 62 dias [1,32 dias

Euros Euros
Total pagos realizados 10.341.130,79 33.228.291,27
Total pagos pendientes 1.188.891,39 2.572.009,98

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calcuio del periodo medio de page a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion. No obstante, a falta de
informacién fiable sobre el momento en que se produce la entrega de los bienes ¢ la prestacion de servicios, se
podré tomar la facha de la recepcion de la factura
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17. SITUACION FISCAL

Para el ejercicio 2016 el Grupo presenta su Impuesto de Sociedades de forma consolidada de Ia siguiente forma:

Por una parte, la sociedad Hacve Assets, S.L. es la cabecera de un grupo consolidable fiscal que incluye las
siguientes sociedades:

Hacve Assets, S.L.

Kentel Product, S.L.

Limassol, S.L.

Xanturei, S.L.

Leskov Star, S.L.

Gega Assets, S.L.

General de Valores y Cambios, $.A.

* & & & o a2 9

Por otra parte, desde el ejercicio 2009, la sociedad GVC Gaesco Holding, S.L. es la cabecera de un grupo
consolidable fiscal que incluye las siguientes sociedades:

GVC Gaesco Holding, S.L.

GVC Gaesco BEKA, SV, S.AU.

GVC Gaesco Gestion, S.G.LIC., S.AU.
GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.AU.
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U.

* & & @ @

El resto de sociedades delf grupo presenta su Impuesto de Sociedades de forma individual,
El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en base al resultado contable, obtenido por la aplicacion de

principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con ef resultado fiscal,
entendido éste como la base imponible del citado impuesto.
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El célculo del impuesto sobre soctedades a liquidar por el Grupo es como sigue:

(Euros}
Resultado eonsolidado antes de impuestos:
Diferencias de los gjustes por consolidacion
- Ajustes procesos consolidacién
- Rdos. sdes valoradas por método de participacion
Diferencias permanentes de las sociedades individuales
Diferencias temporarias
Compensacion Bases Imponibles Negativas sociedades individuales

Base Imponible Consolidada

Cuota integra de Bases imponibles positivas
Otras deducciones apiicadas en ef ejercicio

Cuota integra y efectiva

Retenciones

Impuesto de Sociedades a devoiver

2016
(3.106.110.60)

11.591.73
95.528,21
1.223.583,70
(1.646.220,21)

2013
3.225.896.84

944.644,21
(2.438.506,36)
(3.204.352,22)

(10.063.32)

(388.400.45)

(3.421.627.17)

(1.866.781,30)

924226 113.432.36
- (29.349 84
9.242,26 84.082,52
(36.009.28) (1.011.144,86)
(26.767,02) (927.062,34)

El resultado consolidado por impuesto sobre socledades correspondiente al ejercicio 2016 es como sigue:

Luros

Resultado consolidade antes de impuestos:
Diferencias de los ajustes por consolidacion
- Ajustes procesos consolidacion
- Rdos sdes valoradas por método de participacién
Diferencias permanentes de las sociedades individuales
Compensacion Bases Imponibles Negativas sociedades individuales

Base contable del impuesto

Cuota al tipo impositivo vigente a cada sociedad
Ajuste IS ejercicios anteriores

Reversion de activos fiscales reconocidos

(tras deducciones

Efecto impositivo cambio tipes

Gasto consolidade por IS

204

(3.106.110,60)

11.591.73
95.528.21
1.223.583,70

2015
1.226.896,84

944.644.21
{2.438.506,36)
{3.204.352.22)

(1.775.406,96)

(£.468.317.53)

(437.439,77)

(17.047.85)
2.185.915.47
(16.000,00)
64.404.66

(404.097.15)
64.407,78

(24.413,27;
84.354.25

1.779.832.51

(279.748,39)
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El detalle por sociedades del ingreso (gasto) por impuesto sobre sociedades que se refleja en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2016 y 2015 es como sigue:

Izntidad 2086 2015
Hacve Assets, S.L. (3.995.28) (70.493,08)
Xangurri, S.1L. {2.128.342.51) 134.507.3%
Lismsassol, S.1. (151.408.88) {128.241.15)
Kentel Product, S.L. (31.965,17) 32.003.63
Cieneral de Valores y Cambios, S.A. 65.704,59 3321893
GEGA Assets, S L. 77.161,01 1.880,54
Leskov Star, S.L.. 68.805.62 (65.905.34)
Carmeval 2008, S.L. 1.225.45 -
Beka Finance, 5.V, S.A. 50547517 6606.436,18
GVC Gaesco Holding, S.L. 329.177.90 27345324
GVC Gaesco BEKA, SV, S ALL {290.457.73) (30.456,01)
GVC Gaesco Gestion, S.G.LLC., S.AU. (226.239.19) (368.825,67)
GVC Gaesco Pensiones, S.G.FP, S.AU 116039 2.606,64
GV Gaesco Correduria de Seguros, S AL (3.133.88} (1.015,38)
Projectes Borsaris, S.1.. - 378,67
(1.779.832,51} 279.748,39

Activos v pasivos por impuestos sobre beneficios diferidos

La diferencia entre la carga fiscal imputada al ejercicio 2016 y a los ejercicios precedentes y la carga fiscal ya
pagada o que habra de pagarse por esos ejercicios se registra en las cuentas "Activos por Impuestos sobre
Beneficios Diferidos” o “Pasivos por Impuesto sobre Beneficios Diferidos”, segun corresponda. Bichos impuestos
diferidos se han caiculado mediante la aplicacion a los importes correspondientes del tipo de cambio nominal
vigente. El detalle y movimiento producido durante el ejercicio 2016 es el siguiente.
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Saldo Saldo
inicial Traspasos Adiciones Aplicaciones Final
Activos por impuestos diferidos:
Crédito fiscal por B.1 Negativas 3.203.051,37 1.450.427.29 863.751 44 (86.923.17)  5430.306,93
Amaortizaciones aceleradas 23.843.26 - 281,25 {1.195,02) 22.929 49
Amortizacion del inmovilizado 177.749.99 - - {123.776,18) 53.973.8¢
Amortizacion Fondo Comercio v otros intangibles - (1.4530.42729%)  8.883.460,11 {439.085,52)  6.99594730
Dotacion a provisiones 178.408,78 - 243.106,71 (178.408,78) 243.106,7%
Deteriore de participadas 2.464.080.70 - {2.464.080,70) 0,00
Deducciones pendientes de compensar 1.676.403,76 . 64.843,57 - 1.735.247.33
Otros 1G.110,87 - 6.691,67 (1.746.57) 15.G55,97
7.727.648,73 - 10.064.134,75  (3.295.215,86) 14.496.567 62
Fasivos por impuestos diferidos:
Ajustes por valoracion de activos (*} 9632 026,34 - 283.800,89  (9.537.212,84} 38061439
Deterioro de participadas 259.971 98 - - (259.971,98} -
Otros 3.303,76 - - (1.018,81) 2.284.95
9.895.302.08 - 283.800,89  (9,798.203,63) 382.899 34

(*) La cancelacion del pasivo por impuesto diferido asociado a los ajustes por valoracion de activos corresponde
principaimente a la participacion mantenida por ef Grupo en Bolsas y Mercados Espafioles(BME) por cumplirse las
condiciones establecidas en la legislacidn fiscal que le es de aplicacion.

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente fiquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurride el
ptazo de prescripcion, de cuatre afios. El Grupo tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales
todos los impuestos que le son de aplicacion desde el gjercicio 2013. Los Administradores de fas sociedades del
Grupe no esperan que, en el caso de inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de situacion
consolidado por considerar los Administradores del Grupo que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados
futuros del Grupo, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos
sean recuperados.
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Las sociedades integradas en el Grupo fiscal Hacve Assets disponen de las siguientes bases imponibles negativas
pendientes de compensacion:

Los incentivos fiscales pendientes de aplicar de estas sociedades son los siguientes:

i';‘_;'crcicia_ 'de Sociedad E’end'icn_tq de aplic‘c}ci(‘)n a Apl‘icafio en esta Pendien[p de lapiicacién
generacion principio del periode liquidacion en periodos futuros
2000 HACVE 385.600,04 - 385.690.04
2002 XANTURRI 272.970.56 - 27297056
2007 LESKOV 2521736 - 23.217.36
2014 KENTEL 11.966,23 - i1.96623
2084 XANTURRI 59.237.29 - 39.237.29
2014 LESKOV 334.584.03 - 334.584,03
2014 GEGA 469,05 - 469,05
2014 HACVE 0.81 - 081
2015 KENTEL 18.462,09 - 18.462.09
2015 XANTURRI 64.633.73 - 064.633.73
2015 GEGA 503.64 - 903,64
2015 GvC 15.962.42 - 15.962,42
2016 KENTEL 26.850,38 - 26.850,38
2016 XANTURRI 179.612,63 179.612.03
20616 LESKOV 5538917 “ 95.389,17
TOTAL 1,491,949,45 1.491.949.45

Las bases imponibles negativas pendientes de compensacion de los ejercicios 2000 a 2007 se corresponden
con bases imponibles negativas de las sociedades individuales previas a la incorporacion al Grupo fiscal.

Deducciones para evitar la doble imposicion:

E‘_icrciciq de Sociedad Pend_ien_tg de aplicacion a Api‘icafio en esta Pendiente de aplicacion
generacion principio dei periodo liquidacion en peticdos futures
2011 GvC 142.437.95 142.437 .95
2012 GVC 333.079,81 533.079.81
2013 LIMASSOL 32.064,72 32.004,72
2013 XANTURRI 30.497 .83 - 30.497.83
2013 s 450.742 50 450.742.50
2014 GVC 427.207.50 427207,50
2014 LIMASSOL 14.732.28 - 14.732.28
2014 NANTURRI 34.371.25 34.571.25
TOTAL 1.663.333.84 . 1.665.333,84
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Deducciones por donaciones:

chrciciq 'de Socicdad Pend_ien‘lc’ de apiica'cién a Apl.icav..lo en esta Pendiente de agiicacic’)n
generacion principio del periodo liquidacitn en periedos tutures
2008 KENTEL 10.347.05 - 10.347 05
2009 KENTEL 11.093.93 - 11.093,93
20i§1 KENTEL 3.5300.00 - 3.300,00
2012 KENTEL 11.188,67 - 11.188.67
2013 KENTEL 21.700,00 - 21.760.00
2014 KENTEL 10.300,00 - 10.500,00
2015 KENTEL 10.300,0¢ - 10.500,00
2016 KENTEL 16.0006,00 16.000,00
TOTAL 94.829,67 94.829,67

Deducciones por reinversion de beneficios extraordinarios

Ejercicic de

Pendiente de aplicacion a

Aplicado en esta

Pendiente de aplicacion

generacion Sociedad principico del periodo Hiquidacion en periodos futuros
2009 KENTEL 112.694.66 - 112,694,656
2010 LIMASSOL 6.893 20 - 689520
TOTAL 119.589.86 - 119.589,86

Deduccion adicional por reversion del 30% de la amortizacién no deducible:

Ejercicio de Sociedad Pendicqte_ de aplicacion a Ap[_écaqo en esta Pendiente de aplicacion
generacion principio def periodo liquidacion en periodos futuros
2015 KENTEL 117,88 - 117,88
2045 LIMASSOL 79.10 . 79.10
2015 LESKOV 10,08 - 10,08
2046 KENTEL 294,71 - 294,71
2016 LIMASSOL 197,75 - 197,75
Hi6 LESKOV 25,19 - 25,19
TOFAL 724,71 - 724,71
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Las bases imponibles negativas del Grupo fiscal GVC Gaesco Holding pendientes de compensar a 31 de diciembre
de 2016 son las siguientes:

o GVC Gaesco BEKA. S.V., GVC Gaesco GVC Gaesco GVC Gaesco ‘
Jrigen S AL Holding, S.L. i Penston}:a. \C.orredur‘la de Total
SGFP.SAU  Sepuros, S.AU.
2008 - 45.400,15 174.131,20 - 219.531.35
2009 4.108.399,82 132.600,13 - 124263  4.242.242,58
2010 2.985.238.78 331.306,32 - 82.660.86  3.399.205,96
2011 2.656.61329 388.678,59 - 118.747,01  3.164.038.89
2012 1.884.506,36 303.318,07 - 50,707,538 2.238.532,01
2013 250.415.36 163.883.01 - 5.747.91 420.046,88
2016 - 259.451.40 1.281.92 - 260.733,32
11.885.173,61 1.624.638.27 175.413.12 25910399 13.944.330,99

Todas las operaciones societarias llevadas a cabo por el Grupo en el ejercicio 2008 para la adquisicion de las
sociedades y rama de actividad pertenecientes al Grupo Gaesco, que se describen en la Nota 1, se acogieron al
regimen fiscal especial del capitulo VHI det titulo VI det Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.
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18. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Los saldos mantenidos con sociedades vinculadas no integradas por ef método de integracion global en el Grupo
Consoiidable al cierre del ejercicio son los siguientes;

2016:;
Sociedad m Resto de Activos Resto de pasivos
particulares T e

Entidades del grupo integradas por el

método de la participacion:

Sentiu Product, S.L. - 2134543 -

. - 21.345,43 -

Otras partes vinculadas:

Otros - 1.686.005,26 52.408,33
- 1.686.005,26 52.408,33

Total - 1.707.350,69 52.408,33

2015
Sociedad _Cre‘d_lms__e_z Resto de Activos Resto de pasivos
particulares

Entidades del grupo integradas por el

método de la participacion:

Venturcap, SCR - 879.243,37 -

Sentiu Product, S.L. - 27.27 -

. - 879.270,64 -

Otras partes vinculadas:

Delforca, S.A. 4.250.379,47 34.351,27

Otros 150.888,17 234.755,86 121.791,02
150.888,17 4.485.135,33 156.142,29

Total 150.888,17 5.364.405,97 156.142.29

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el saldo deudor registrado con ofras partes vinculadas incluye dos préstamos
concedido por el Grupo por importe de 200 miles de euros (con vencimiento el 2 de abril de 2018) a socios tltimos
del Grupo. Adicionalmente, incluye una péliza de crédito concedida a dos socios del Grupo con un limite de 2.300
miles de eurcs y vencimiento el 22 de diciembre de 2018.
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£ saldo pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2015 de ta sociedad Delforca 2008, S.A. correspondia en su
mayor parte a los importes que dicha sociedad debe satisfacer en virtud del laudo que se indica en la Nota 13-g.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han registrado transacciones con sociedades que forman parte del
perimetro no eliminadas en el proceso de consolidacion.

Con fecha 19 de julio de 2016 las sociedades Beka Finance, S.V., S.A. y GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.U. (sociedad
perteneciente al Grupo Hacve Assets) celebraron un contrato de transmisién de negocio por el cual Beka Finance,
S.V., 8.A vende, transmite y cede a GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.U. el negocio integrado por los activos y pasivos
afectos a su actividad. La operacion no ha tenido efecto en los Estados Financieros del Grupo.

INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacién por segmentos del Grupo Hacve se presenta en funcidn de las lineas de negocio, ya que el Grupo
considera un (nico segmento geografico para todas las operaciones, por cuanto fas mismas se realizan casi
exclusivamente en el territorio espafol, sin existir diferencias significativas en cuanto a servicios y/o tipologia de
clientela derivadas del ambito geografico donde se prestan los mismos.

Las lineas de negocio significativas que la normativa vigente requiere que se presenten como segmentos de
negocio han sido identificadas como sigue:

* Intermediacion
*  Gestion de patrimonios de instituciones de inversion colectiva y de fondos de pensiones
»  Otros (principalmente inversion inmobiliaria y de valores, compra-venta de inmuebles)

Dado que la organizacion societaria del Grupo coincide basicamente con los segmentos de negocio anteriormente
definidos, la informacién por segmentos que se presenta en el Anexo | se basa en la informacion financiera de las
sociedades que integran cada segmento de negocio.

INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION

Los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante no perciben ningdn tipo de compensacion
por razon de su cargo.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, el total de remuneraciones percibidas por el personal de Alta direccion de fa
Sociedad Dominante ha sido de 90 y 64 miles de euros, respectivamente.

La Sociedad Dominante tiene cubierto el riesgo de responsabilidad profesional de sus administradores mediante
una poliza de seguro suscrita por Hacve Assets, S.L., que cubre a todas las sociedades del Grupo Hacve Assets,
S.L.

Al cierre del ejercicio 2016 los miembros del Consejo de Administracién de Hacve Assets, S.L., asi como
determinadas personas vinculadas a los mismos segin se define en 1a Ley de Sociedades de Capital, han
comunicado como corflicto de interés las participaciones mantenidas en el capital de las siguientes sociedades
con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad.
Asimismo, se incluyen los cargos o funciones que, en su caso, gjercen en [os mismos:
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Yo participacion

%% participacién

Titular | Vinculacion Sociedad Cargo di o Actividad
recta indirecta
Gestidn y
- Xantwrri, S.L.U. - - 43,07% direccion de
participaciones
.. ! Gestion y
Conyuge Xanturri, S.L.UL Adm&n:_s trador - 536.71% direccion de
nico participaciones
General de Presidente del Gestidn y
- Valores y Consejo de - 43,07% direccion de
Cambios, S.A. Administracién participaciones
General de Gestidn y
Conyuge Valores y - - 36,71% direccion de
Cambios, S.A. participaciones
General de Secretario y Gestion y
Hijo Valores v Consejero - - direccion de
Cambios, S.A, Delegado participaciones
General de Gestion y
Joan Hijo Valpres ¥ Consejero - - dire.cc.ién fie
Hortala i Cambios, S.A. %am?.‘lpacmnes
estion y
Aray i Carmesvil 2008 ) ) 43.07% direc.:-c:.ic’)n fje
participaciones
Gestidn y
Conyuge Carmesvil 2008 - - 56,71% direccidn de
participaciones
Gestidn y
. o nesco . . 3505% | direccion de
= participaciones
' GVC Gaesco Presidei?te del . Glestié.n' y
Conyuge Holding, S.L. Co_ns_e;o d'? - 46,15% dlref:c_:on Fle
’ Administracion participaciones
Gestion y
- Gega Assets, S.L. - - 39,30% direccion de
participaciones
C Gestion y
Conyuge [ Gega Assets, S.L. Adm;} 1§ttad01 a - 5L75% direccion de
hiea participaciones
. Hacve Assets, - G}estto.n’ Y
Hijo S L. Consejero - - dlref:c_mn Fie
participaciones
Gestion y
Hijo Hacve Assets, Consejero - - direccion de

S.L.

participaciones
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%o %
Titular Vinculacion Sociedad Cargo participacion | participacion Actividad
directa indirecta
N Gestidn y
: Xanturri, SLU, | Administrador . 56,71%  |direccion de
participaciones
Gestion y
Conyuge | Xanturrt, S.L.U. - - 43.07% direccién de
participaciones
General de Gestion y
- Valores y - - 56,71% direccion de
Cambios, S.A. participaciones
General de Presidente del Gestion y
Conyuge Valores y Consejo de - 43,07% direccion de
Cambios, S.A. Administracion participaciones
General de . Gestion y
. Secretario y . ..
Hijo Valores y Consejero Delegado - - direccién de
Cambios, S.A. participaciones
General de Gestién y
Hijo Valores v Consejero - - direccion de
Cambios, S.A. participaciones
Gestion y
M. Angels Cényuge Carmesvil 2008 - - 43,07% diref:c.ién fie
Vallvé i participaciones
. Gestion y
Ribera - Carmesvlfjl 2008 - - 36,71% diref:qic’m fie
participaciones
Gestitn y
Conyuge g(\)]]g“%aesscf - - 35,05% direccion de
s participacicnes
GVC Gaesco Presiderlne del . G.esti(')lnl y
- Holding, S.L. CO?}S-E_}O dc.e’ - 46,15% d!ref:c'lon fie
’ Administracion participaciones
Gestidn y
Conyuge Gegasftssets, - - 39,30% direccion de
T participaciones
. Gestidn y
) Gegas ‘A;,sets, Adm{:r;:éir:dora i 51.75% dire;cjén Qe
participaciones
. Hacve Assets, . G_estaoIn’ Y
Hijo SL. Consejero - - d:re.ccvlon Fte
participaciones
. Hacve Assets, . G'estlolnr Y
Hijo SL Consejero - - dlregglon fie
partictpaciones
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% %
Titular Vinculacion Sociedad Cargo participacion | participacion Actividad
directa indirecta
Joan Hortala i General de Secretario y G.estto.n’ Y
Valivé ) Valores y Consejero Delegado ) ) direccion de
Cambios, S.A. & & participaciones
Rafael Hortala General de o Gestion y
i Vallvé - Valores y Consejero - - direccion de
Cambios, S.A. participaciones

21,

La Sociedad tiene cubiertc el riesgo de responsabilidad profesional de sus administradores mediante una péliza
de seguro suscrita.

SERVICIO DE ATENCION AL CLIENTE

La Orden 734/2004 de 11 de Marzo del Ministerio de Economia, sobre fos departamentos y servicios de atencion
al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras incluye en su articulo 17, entre otros aspectos, la
necesidad de elaborar un informe de las actividades realizadas por estos servicios a lo largo del ejercicio anterior
e, igualmente, que un resumen del mismo se integre en la memoria anual de ias entidades financieras.

El Servicio de Atencién al Cliente del Grupo GVC Gaesco en el que se integra BEKA Finance, SV., S.A. han
emitido una memoria de actividades correspondiente al ejercicio 2016 en las cuales informan que se han producido
18 reclamaciones, de las cuales 18 se corresponden con las sociedades de vaiores y 1 con fa sociedad gestora de
fIC, la cual ha sido estimada por el departamento vy el resto han sido desestimadas. De éstas Ultimas, 4
reclamaciones han sido presentadas ante la C.N.M.V., de las cuales, a fecha del informe anual, dos han sido
resueltas favorablemente a los reclamantes y las otras dos restantes estan pendientes de resolucion por dicho
organismo supervisor. La sociedad del Grupo GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A. tenia pendiente a 31 de diciembre
de 2015, la resolucion de una reclamacion en via judicial, la cual se ha resuelto desfavorablemente en vittud de
una sentencia de diciembre de 2016, por importe de 139.257,04 euros mas intereses y costas, habiéndose
interpuesto un recurso de apelacién ante la Audiencia Provincial de Barcelona en febrero de 2017, en fase de
tramitacién. En relacion al resto de reclamaciones, el Grupo no estima que de dichas resoluciones se deriven
costes econdmicos y, en su caso, los mismos no serian significatives.
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22. OTRA INFORMACION - REMUNERACION DE LOS AUDITORES

Durante los ejercicios 2016 y 2015, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a ofros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad Dominante, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al

auditor por control, propiedad comun o gestién han sido fos siguientes (en euros):

2016

2015

Descripeion

Servicios prestados por el auditor de
cuentas y por empresas vinculadas

Servicies de Auditoria 208.508
Otros servicios de Verificacion 27.700
Total servicios de Auditoria y Relacionados 236.208
Servicios de Asesoramiento Fiscal -

Otros Servicios 73.750
Total Servicios Profesionales 309,958

Descripeidn

Servicios prestados por el auditor de
cuentas y por empresas vinculadas

Servicios de Auditoria 149.682
Otros servicios de Verificacion 47.040
Total servicios de Auditoria y Relacionados 196,722
Servicios de Asesoramiento Fiscat -

(Otros Servicios 46.5374
Total Servicios Profesionales 243.296

OM9502778
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CLASE 8.

HACVE ASSETS, 8.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de tas cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016
fexpresada en Euros)

23. GESTION DE RIESGOS

Los principales instrumentos financieros utilizados por las sociedades del Grupo son de forma resumida los
siguientes:

Activos financieros:

~  Depositos a la vista en entidades de crédito
- Depdésitos en garantia de operaciones de intermediacion

~  Cartera de negociacién

Pasivos financieros
- Créditos bancarios

- Efectivo entregado por la clientela en garantia de operaciones de valores o por operaciones pendientes
de realizar

Las sociedades que integran el Grupo Hacve ne han utitizado instrumentos financieros como cobertura de riesgos
en posiciones de balance y/o transacciones realizadas o futuras. La valoracion de los instrumentos financieros se
han realizado de acuerdo con los criterios de la normativa contable vigente y que se detalla en la Nota 2 de la
memoria de las cuentas anuales consolidadas.

Los principales riesgos derivados de los instrumentos financieros son principalmente el riesgo de crédito y el riesgo
de precio {0 de mercado), y, en menor medida, los demas riesgos de tipo de cambio, de liquidez vy de tipo de
interés.

Riesgo de crédito

Como norma general, en las operaciones de intermediacion el Grupo exige la provision previa de efectivo por parte
del ordenante o, en su caso, la existencia de garantias suficientes, las cuales consisten principalmente en valores
depositados en fa Sociedad. En el caso de operaciones con derivados, la provision de fondos exigida se determina
en base a las garantias exigidas por las propias camaras de compensacion y liquidacion de los mercados
correspondientes.

Los clientes unicamente pueden mantener una posicién global deudora con el Grupo si existe una autorizacion
previa de los Organos de Direccién.

Los controles del cumplimiento de las medidas para reducir la exposicion del riesgo de crédito son basicamente
realizados a traves de los controles informaticos y del seguimiento directo det departamento correspondiente,
Todos los procedimientos y controles son supervisados por Auditoria Interna, que informan periddicamente de las
incidencias detectadas a la Direccidn del Grupo.

Asimismo, en el caso de los instrumentos financieros mamtenidos con intermediarios financieros (basicamente

cuentas corrientes y depdsitos) las normas internas del Grupo exigen, previo al inicio de operaciones, informe
favorable sobre su solvencia y prestigio en el mercado,
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memaoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado e
31 de diciembre de 2016
fexpresada en Euros)

Riesgo de precio (o mercado)

Et riesgo de mercado, estrictamente financiero, de los instrumentos utilizados por la Sociedad viene determinado
basicamente por las operaciones gue realiza el Grupo por cuenta propia.

Para mitigar este riesgo, los Organos de Direccion del Grupo han establecido fimitaciones en cuanto a instrumentos
en los que se puede operar (basicamente instrumentos que coticen en mercados organizados y que tengan una
gran liguidez), a las posiciones ablertas intradia y al cierre asi como limitaciones de pérdidas maximas (“stop
fosses™).

La Unidad de Control es la responsable de la supervision continuada del cumplimiento de la normativa establecida.

Riesgo de tipo de cambio

La exposicion al riesgo de tipo de cambio surge basicamente por las posiciones en divisas que el Grupo mantiene
con intermediarios financieros derivadas de las operaciones de compra-venta de valores e instrumentos financieros
realizados por cuenta de los clientes. En consecuencia, la posicion neta en las distintas divisas no es significativa
en el contexto del balance y volumen de actividad del Grupo.

La evaluacion del riesgo de variaciones del tipo de cambio en la posicion neta en divisas la realiza et Departamento
de Tesoreria de forma diaria.

Riesgo de tipo de inferés

El riesgo de tipo de interés se deriva basicamente de los préstamos y créditos bancarios (Nota 7-¢), utilizados
principalimente para la adquisicion y expansion de las lineas de negocio, ya que el resto de activos y pasivos
financieros sensibles a vartaciones de tipos de interés son a muy corto plazo y correlacionados entre si.

Riesgo de liquidez

Tal como se ha mencionado en apartados anteriores, las posiciones mantenidas en instrumentos financieros en
su mayor parte son a la vista 0 @ muy corto plazo. La Scciedad, en base a la normativa interna v a la reguladora
de las sociedades de inversion, tiene establecidos unos parametros y coeficientes de liquidez que aseguran el
cumplimiento de todos los compromisos de pago y liquidacion de los pasivos financieros. Durante el ejercicio 2016
las sociedades de servicios de inversién han cumplido fos niveles de liquidez establecidos por la normativa
aplicable al respecto.

Un resumen de la clasificacion de activos y pasivos por plazos de vencimiento al 31 de diciembre de 2016 se
detalta en la Nota 7 de esta memoria.
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HACVE ASSETS, S.L.. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de las cuentas anuwales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016
fexpresada en Euros)

24. GESTION DEL CAPITAL

Los principales objetivos de la gestidn de capital son el cumplimiento de los requerimientos establecidos por la
normativa para las empresas de servicios de inversion, la salvaguarda de la capacidad de seguir y mejorar en la
actividad y negocio del Grupo y el mantener una estructura optima de recursos propios.

La politica y gestién de capital se centra basicamente en conseguir autofinanciacion para los proyectos de inversion
y crecimiento. La politica de distribucién de dividendos se ajusta a los objetivos de gestion de capital y, en especial
a fa politica de obtener la autofinanciacion antes indicada.

Actualmente el capital social de la Sociedad Dominante Hacve Assets, S.L. es de 5.926.006 euros, representado
por £.926.006 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desemboisadas. No
existe intencion de proceder, a corio plazo, a modificaciones. En la Nota 6 de esta memoria se describen fos
movimientos y variaciones del capital y demas partidas de fondos propios realizadas durante el ejercicio 2016.

l.os recursos propios computables del Grupo de acuerdo con la normativa que le es aplicable en la fecha de
formulacion de estas cuentas ascienden a 35.893 miles de euros, lo que representa un superavit de 21.912 miles
de euros respecto a los recursos minimos exigibles por dicha normativa.

25. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedican las sociedades del Grupo, las mismas no tienen responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de fa misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas respecio a informacion de cuestiones
medioambientales.
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Anexo |- Informacion por segmentos

HACVEASSETS, S.L ¥ SOUEDADES DEPENDIENTES
Balance de Situacion consolidado 2 31.12.2016

Distribucion por Segmentos
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ACTIVO
Ajustes
Intemediacion Gestion Capitales Otros Consahdacion Tota
Tesorenia 23.208,29 - 907,54 - 3211583
Cantera de negociacion 24351037 34.500,00 66.560,96 - 344.971,33
Activos financicros disponibles para la venta 280033 .83 1942 671,57 59934 342,26 - 6225704768
Inversiones crediicias 133.888.560,81 311992413 1.162.180,14 - 138.170.065,08
Carera de inversion a vencimiento . - - . -
Participaciones - - 66 588 333 17 (64 944.221.41) 204411176
Contratos de seguros vineulados a pensiones - - - . .
ALTivo matenial 235010, 46 237.039.03 17.621.214.21 - 20.248.443.70
Activo intangible 2.362.5G5 34 33637253 1581354 - 2714981 81
Activos fiscales 11.632.501,86 109,952,635 2788 81792 - 14.531.272,43
Resto de activos 371959964 292.184,71 3.044.186,59 {2.285 686 853 4.770.284,09
TOTAL ACTIVO 154.638.600,62 6.072.845,02 151.622.356.33 (67.229.908,26) 245.103.893,71
PASIVO
Ajusies
Intermediacion Cestion Capitales Oiros Consolidacidn Total

Denvados de negociacion - - - - .
Pasivas financieros a coste amontizado 123.843.946,80 42.294.11 18.651,395.60 - 144,537 836,57

Deundas con intermedianios financieros 37.269.310,02 16.296,53 18.441.655.43 - 357927.261 98

Deudas con particulares 88.574.630,78 2595758 26994023 . 8881057439

Otros pasivos finangieros - . - - -
Provisiones 892.420.84 - - - 89242684
Pasivos fiscales 1022304 - 38061399 - 35083713
Resto de pasivos 3.961.498.56 1.776.658 85 6.298.743,358 (2.285.686,85) 975121614
TOTAL PASIVO 130.708.095,34 1.818.952,96 25.330.955.23 (1.285.686.85) 155.572.310,68
FONDOS PROPIOS 23.973.23133 4.276.088.93 79.893.520,09 {61.222.714.30) 46.920.132,63
Capital Esenturado 11.122.96817 1.101.772.00 5.926.006.00 (12224713241 5.926.00680
Prima de emisién 26428 11972 89.676,00 49.209.921.14 (26.517.795.72) 49.202.921,14
Reservas (8.788.459,76} 235294301 38820350 6.435 516,73 38R 203,58
Reservas de sociedades consolidadas - - 2503638572 (30.635.514 24} (5,509,188 49
Resultado del gjercicio atnbuido a la Sociedad d (4.789.382.80) 73169792 (66699627} 171987103 (3.004.810,12}
Dividendos v retribuciones (-) - - - - -
AJUSTFES POR VALORACION (32.732,0%) (22.196,87) 33.816.809.79 12.091,32 33.463.972,1%
Aclives financieros dispoenibles para a venia (42.732.05) (22196,87) 33.516.809,79 12.091,32 3346397219
PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LASOC  23.930.505,28 4.253.692,06 113.410.329,88 (61.210.623,00) 50.384.104,22

Intereses minositanios

12.581.073,22

(3,733,598 41)

9.147.472,81

TOTAL PASTVO Y PATRIMONIO NETO

154.638.600.62

6.072.845,02

151.622.356,33

(67.229.908 26)

245.103.893,71
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HACVEASSETS, 8.1, Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada a31.12.2616

Distribucidn por Segnentos

Eliminacién
OPEECIDNES enlle
Intennediacion  Gestion Capitales Otros segeimentos Total

Intereses v rendindentos asimifados 36335135 1.694.86 31888437 (34.543.83) 711.386,73
Intereses ¥ cangas asmladas () (H42262.17) (145.89) (465 364.28) 3454383 (673.228.51)
MARGEN DE INTERES LS (+/+) 123.089,18 £.548.97 (8047991 - 38.158.24
Rendamiento de mstiunentos de capital 144754 - 3.642.25000 - 3.646.297.54
Resultado de entidades valoradas por ot nétodo de b participacion - - {93.528.21) - (95,5282
Comiswones percibidas 24.6974639.26 1145843731 46932913 {6552 198 18) 30.073.207,54
Comis ores pagadas (-} {2.024.486,16} (74062195 £155.600.58) H35219818 (10.238.570,51)
Resultado de operaciones financierss (neto) {++} 1.783 876,29 103738 (5.138,33) - 1780113.77
Diferencias de cambio {neto)4+7-) 128136.24 (451,83) - - 12768441
Ciros producios de explotacion BIAAC - 63820565 {48.500,00) 82393003
Otras cargas de explozcion () (42 074,63} (3.400,04) - R (745.474.67)
MARCGEN BRUTD (+1-) 1665445512 4455888 27 440698777 (48 500,603 2541882716
Castos de personal (-) (11.285.010.14) 1242 28.16) {1.187.624,26) e (14901 062.56)
Chstos weneralks (- (824733097 {$45.31590) {i.280.936,13) 48 506,00 1042509320
Amonzeion (-) (1.387.205,11) (12936747 (166.397,27) . {1.682.969.85)
Detenero Fondo Comercio {+) - - - . -
Dotaciones a provisianes (neto) {+/-) 812809409 - - . 1812 809 40)
Perdidas por detenioro de activos Tnancieros (neto) (+/-) 126.132,63 . (351.380.77) - (22224814}
RESULTADG DELA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION {++) (5.002.781.87) 956.776,72 1420648, 14 - 12.625.356,01)
Pérdidas por detenoro de olros activos (1.884.10) - (466.635.09) - (468.519,19)
Gananciasi{Pérdidas) en b bap de activos no clasilicades como no comientes en venta (<) 265,73 - (12.500,13) . (12.235.40)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS ¢+1) {5.004.400,24) 956.776,72 94151292 - {3.106.110,60)
Impuesic sobre heneficias {+/-) 2501744 {325.078 80y (176977115 - {1L.779.832.58)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS (+/-) (4.789.382.80) 731.697.92 (828.258.23) - (488594311
Resullado de operaciones interumpidas (neto) {+-) ) ) ) . i
RESVLTABRG CONSOLIDADO DEL EIERCICIO (+/) {4.789.382 88} 731697192 {828.258.13) - {(4.585.943.11)
Resultado atribuido a 1a entidad dominante {+/-) (2.933.251,32) 59543747 (666,996,273 - (3.004810,12)
Resubtado atribuidoe a intereses minoritarios (+/-) {1.856.131,48) 13626045 (161.261.96) - HEREY)
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Anexo

Informacién del Grupo Hacve para el cumplimiento del articulo 192 del Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores (“Informe Anual de Empresas de
Servicios de inversion”).

La presente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 192, Uno del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobade por e Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre —
introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito y
publicada en el Boletin Oficial de! Estado del 27 de junio de 2014~ y Ja Disposicion transitoria decimosegunda de
la mencionada Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone el articulo 89 de fa Directiva 2013/36/UE del Parlamento
Europeo y def Consejo de 26 de junio de 2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la
supervision prudenciat de las entidades de crédito y las empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva
2002/87/CE (CRD IV} y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE.

a} Denominacién, naturaleza y ubicacion geografica de la actividad

Hacve Assets, S.L. es la entidad dominante de un grupo de sociedades (en adelante, el Grupo o el Grupo Hacve).
Fue constituida el 12 de mayo de 1887 bajo la denominacion de TAVERNS, S.A. siendo modificada su
denominacion soctal por G.V.C. Futuros, S.A. el 15 de enero de 1991 y siendo de nuevo madificada Ia
denominacidn social por 2 actual el 16 de octubre de 2001,

Su objeto social es la compraventa, administracion y explotacién de inmuebles, y la compraventa y administracion
de valores, sin incidir en las actividades reservadas a las Instituciones de Inversién Colectiva, las reguladas por fa
Ley del Mercado de Valores u otras con regulacion reservada o especifica. El objeto social podra llevarse a cabo
directamente o mediante la participacion en otras empresas de objeto igual o simitar.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, Hacve Assets, S.L. es cabecera de un grupo de
entidades dependientes, que se dedican a actividades diversas (fundamentalmente, gestién de activos,
instituciones de inversion colectiva, fondos de pensiones e intermediacion en operaciones de valores por parte de
clientes) y que constituyen, junto con la misma, el Grupo Hacve. Consecuentemente, Hacve Assets, S.L. esta
obligada a efaborar, ademas de sus propias cuentas anuales individuales, cuentas anuales consclidadas del
Grupo, gue incluyen, asimismo, las participaciones en negocios conjuntos e inversiones en entidades asociadas.

El Grupo Hacve desarrofla toda su actividad en Esparia.

b) Volumen de negocio

Ef volumen de negocio det Grupo Hacve, en el ejercicio 2016, ha ascendido a 25.419 miles de euros. En este
sentido, se ha considerado come volumen de negocio, el margen bruto, segln aparece en fa cuenta de pérdidas
y ganancias consclidada del Grupe Hacve del ejercicio 2016.

¢) Numero de empleados a tiempo completo

De los 199 empleados con los que cuenta el Grupo al cierre del gjercicio 2016, 181 lo son a tiempo completo.



OM9502785

GLASE 87

d} Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos del Grupo Hacve, correspondiente al ejercicio 2016, asciende a -3.106
miles de ewros.

e) Impuestos sobre el resultado

Ei gasto por impuesto sobre el resultado del Grupe Hacve, correspondiente al ejercicio 2016, asciende a 1.780
mites de euros.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el gjercicio 2016 el Grupo Hacve no ha recibido subvenciones o ayudas pablicas.

g} Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos del Grupo Hacve, al cierre del ejercicio 2016, calculade como el cociente entre su
resultado total neto del ejercicio 2016 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2016, es de (1,99)%.
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

Entorno Econdmico y Mercados Financieros

La economia mundial crecit en 2016 el 3,1%, ritmo similar al registrado durante el afio 2015 y ligeramente por
debajo dei consenso de estimaciones. Las turbulencias sucedidas durante el Uitimo cuatrimestre de 2015 afectaron
negativamente a la primera parte de 2016, si bien durante el segundo semestre el crecimiento evoluciono
relativamente mejor, y ello a pesar de la incertidumbre derivada del Brexit, en el Reino Unido, y de la situacion
acontecida en Estados Unidos debido a las elecciones presidenciales.

Como viene sucediendo durante los Gltimos ejercicios, la influencia de la politica monetaria expansiva de los
bancos centrales de las principales economias desarrolladas fue notable. La ligera mejora del precio del crudo
permitié cierta recuperacion de las economias exportadoras de petroleo, lastradas por la pérdida de ingresos
fiscales derivada de la caida del precio de las materias primas sucedida con anterioridad.

Durante 2016 la economia de Ja Eurozona prosiguio su moderada recuperacion y registré un crecimiento del 1,7%,
en parte debido a las reformas estructurales acometidas durante los afios precedentes, en parte debido a un
impacto del proceso del Brexit menor al inicialmente esperado.

La economia espafiola crecit el 3,2% en 2016. La inercia del propio ciclo economico y la recuperacion def empleo,
el impacto de las reformas estructurales y el esfuerzo de contencién del gasto pUblico, la reduccion de los riesgos
politicos internos y la positiva influencia de [a politica monetaria del BCE son algunos de los factores que han
contribuido al segundo ejercicio consecutivo de crecimiento superior al 3%.

Las previsiones para 2017 apuntan al mantenimiento de los registros de crecimiento econémico de los dos Gitimos
ejercicios, con la contribucion de ambos grupos de paises, desarrollados y emergentes, en un esquema similar al
de la ditima mitad de 2016.

La politica probablemente seguird siendo un elemento causante de incertidumbre en 2017. La inestabilidad
determinada por las negociaciones del Brexit y la definicidn de las lineas de actuacion de la nueva administracion
estadounidense se vera incrementada por los procesos de formacion de nuevos gobiernos en Alemania y Francia.

El comportamiento de los mercados de acciones a lo largo de 2016 fue de menos a mas y no estuvo exento de
volatilidad, efemento que fue suavizandose durante la segunda mitad del ejercicio. F| ibex-35 finalizd el afic con
un descenso del 2,0%, ligeramente peor que la media de las Bolsas de la Eurozona. Bl indice estadounidense
S&P-500 cerrd 2016 con una revalorizacion del 9,5%. El comportamiento de fos principales mercados de acciones
asiaticos resulto ligeramente positivo,

Evolucidn de los negocios del Grupo Consolidado en el ejercicic 2016

El Grupo HACVE opera en el sector financiero e inmobiliario, pero su actividad principal, su cifra de negocios, esta
vinculada en su practica totaiidad a la intermediacion financiera, gestion de patrimonios v actividades afines a
éstas. En relacién a estas actividades, el margen directo de intermediacion y comercializacion {(Comisiones
percibidas menos comisiones pagadas mas resultados de la carera de negociacion, ya que la cartera de
negociacion recoge basicamente operaciones de intermediacién en las gue la comision cobrada es el diferencial
de precios) ha pasado de 26.753 miles de euros en el ejercicio 2015 a 21.661 miles de euros en el ejercicio 2016,
lo que supone una disminucién de 19%.



OMS502787

CLASE 82

Por lineas de negocio, la actividad de intermediacidn, inciuida la depositaria de valores, ha reducide en 2016 e
volumen de negocio en un 32 % con respecto al ejercicio 2015. Esta linea de negocio, que aporta mas del 50 %
de ingresos del Grupo, ha sufrido la caida del volumen de negocic en el sector espafiol de intermediacion, que
globalmente ha sido de mas de 30%. La ofra linea de actividad significativa del Grupo que es la gestidn de
patrimonios se ha mantenido a niveles similares al ejercicic 2015 con un crecimiento de casi un 1%, después de
haber experimentado en este ejercicio 2015 un crecimiento de casi un 27% con respecto al ejercicio 2014. En et
resto de lineas de negocio, cabe destacar la reduccion del nivel de actividad de la intermediacién de renta fija que
se realiza a través de la cartera de negociacidn, la cual, debido a la situacion de este mercado, ha pasado de una
cifra de 5.885 miles de euros en 2015 a 1.827 miles de euros en 2018,

En el gjercicio 2015 los resultados de fas entidades valoradas por el método de participacion aportarcn al beneficio
consclidado del Grupo un importe de 2.438 miles de euros, debido al beneficic extraordinaric obtenido por la
sociedad participada de capital riesgo, Venturcap, SCR, SA en la venta de participaciones de su cartera de
inversion. Por et contrario, en el ejercicio 2016 las sociedades valoradas por el método de participacién ha
presentade un resuitado negativo de — 95 miles de euros.

Los gastos de personal han pasado de 16.930 miles de euros en 2015 a 14.901mites de eurcs en 2016, Esta
reduccidn es debida principalmente a que en 2015 el coste de indemnizaciones ascendié a 1.968 miles de euros
y en 2016 ha sido de 480 miles de euros. Sin considerar las indemnizaciones, los gastos de personal se han
reducido en un 3,6 % con respecto al ejercicio anterior. El resto de gastos generales del ejercicio 2016 también se
ha reducido con respecto a 2015 en aproximadamente un 4, 4%.

En julio 2018 la sociedad participada GVC Gaesco Beka, SV, SA adquirio todo el negocio de intermediacion que
realizaba fa sociedad panicipada BEKA Finance, SV, SA. De forma que actualmente toda la actividad de
intermediacion se realiza a traves de GVC Gaesco Beka y se estima que esta integracion permitira unas sinergias
en costes de estructura de 1.700 miles de euros anuales,

El resultado de la actividad de explotacion antes de considerar las dotaciones a provisiones y el deterioro de
activos financieros en 2016 fue negativo por — 1.590 miles de euros frente al resultado positivo de 2015 de 3.843
miles de euros. Los principales factores que han afectado a esta variacidn, tal como se ha explicado anteriormente,
han sido la importante reduccién del volumen de negocio de intermediacion financiera y que en el ejercicio 2015
hubo un beneficio extraordinario en las sociedades consolidadas por el método de integracion.

El resultado total (el atribuido a la entidad dominante més et atribuido a los intereses minoritarios) después de
impuesto de impuestos ha sido en el ejercicio 2016 de -4.886 miles de euros, debido principalmente a hechos no
recurrentes como la dotacion para provisiones por riesgos y gastos por importe de 813 miles de euros, registro de
deterioros en activos financieros e inversiones inmobiliarias por un importe total de 689 miles de euros y
especialmente por la reversion de los activos fiscales relacionados con deterioro de participaciones en empresas
como consecuencia del cambio legislativo producido en diciembre de 2016 que establecio dichos deterioros
dejaban de ser deducibles fiscaimente. Esta reversion ha supuesto en el ejercicio 2016 un mayor gasto por
impuesto sobre sociedades de 2.188 miles de euros.

Variaciones en el perimetro de consolidacién

Tal como se detalla en la nota 1 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas, las variaciones mas
significativas en las particiones en las sociedades que integran el Grupo Hacve han sido:

» Aumento del porcentaje de participacion en la sociedad Beka Finance, S.V., S.A. de un 58% a un 64%.

*  Aumento del porcentaje de participacion en GVC Gaesco Holding y el resto de sociedades que forman
el Grupo GVC Gaesco de un 77,02% a un 81,38%, como consecuencia de |a adquisicion de la adquisicion
del 1,91% y 3,61% de la sociedad GVC Gaesco Holding, S.L. por GEGA Assets, S.L. y General de
Valores y Cambios, S.A., respectivamente, Posteriormente, esta (ltima sociedad ha vendido en el
ejercicio 2016 el 3,19% de parlicipacion en GVC Gaesco Holding, S.L. a Carmeval 2008, S.L.

* Aumento del porcentaje de participacién en Carmeval 2008, S.L. de un 82 85% a un 100%, debido a la
adquisicion de un 17,15% del capital de dicha sociedad por parte de Xanturri, S.L.
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CLASE 8.

» LaJunta Generat Extraordinaria de Socios de la sociedad Inmossol Assets, S.L.. celebrada el 16 de junio
de 2016, acordo su disolucion y liquidacion. Inmosol Assets, S.L.. formaba parte del Grupo Hacve a través
de la participacion del 74,07% que en su capital social tenia la sociedad Xanturri, S. L.

* A 31diciembre de 2015, el Grupo Hacve tenia una participacion en la sociedad Xaxels & Bovall Finance,
SICAV, SV del 36,53% de su capital social y se consolidaba por el métado de integracion. En el sjercicio
2016, dicha sociedad se ha fusionado con Novafondisa, Fondo de Inversion, siendo ésta la sociedad
absorbente, por lo que el Grupo ya no dispone de ninguna influencia significativa en la gestion de la
nueva entidad y esta inversidn se presenta en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2016 en la
clasificacion de Activos Financieros Disponibles para la Venta

Gestion de riesgos. instrumentos Financieros

La potitica de gestidon de riesgos se detalla y explica en la nota 23 de la memoria de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016.

Los principales instrumentos financieros utilizados por el Grupo son los siguientes:
Activos financieros:

» Depositos a la vista en entidades de crédito

* Depadsitos en garantia de operaciones de intermediacion

» Cartera de negociacion

* Activos Financieros Disponibles para la Venta
Pasivos financieros

« Créditos bancarios

»  Efectivo entregado por la clientela en garantia de operacicnes de valores o por operaciones pendientes
de realizar

El Grupo no ha utilizado instrumentos financieros como cobertura de riesgos en posiciones de balance y/o
transacciones realizadas o futuras. La valoracion de los instrumentos financieros se ha realizado de acuerdo con
los criterios de la normativa contable vigente.

Los principales riesgos derivados de los instrumentos financieros son principalmente el riesgo de crédito y el riesgo
de precio {0 de mercado), y, en menor medida, los demas riesgos de tipo de cambio, de liquidez y de tipo de
interes.

Adquisiciones de acciones propias

Durante ef ejercicio 2016 ninguna sociedad integrante del grupo Hacve Assets, S.L. ha realizado operaciones de
compra-venta de acciones propias ni dispone a 31 de diciembre de 2016 de autocartera.

Actividades de Investigacion y Desarrolio

Este apartado no resulta de aplicacion para el Grupo

Importe sobre el periodo medio de pago a proveedores por operaciones comerciales

La informacion requerida por la Ley 15/2010 sobre el periodo medio de pago a proveedores se incluye en la Nota
16-¢ de la memoria de las cuentas anuales consolidadas.

Acontecimientos importantes para el Grupo ocurridos después del cierre

No se han producido acontecimientos importantes desde la fecha det cierre del ejercicio 2016 a la fecha de
formulacion de tas cuentas anuales consolidadas correspondientes a dicho ejercicio.
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas

Ditigencia que extienden los Administradores de HACVE ASSETS, S.L. vy sociedades dependientes, para hacer
constar que, tras la formutacion de las cuentas anuales consolidadas e informe de gestion consolidado
correspondientes al ejercicic 2016 de HACVE ASSETS, S.L. y sociedades dependientes, por ef Consejo de
Administracion de la citada sociedad en su reunion del dia 31 de marzo de 2017, los Consejeros han procedido a
la firma del presente documento, comprensive de fas mencionadas cuentas anuales e informe de gestion figurando
fa firma de cada uno de los Consejeros a cortinuacion de Ja presente diligencia.

En Barcel%na. a 31 de marzo de 2017

Presidente \ D2 M Kngels Vallvé | Ripera
~.__ Vicgpresidente
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D? Carmen Hortata Vallvé D Megee Hortala Vallve
Secretaria Vicesecretaria
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PIRE———
D. Joan Hortala Valive £. Joaquim Hortala Vallve
Consejero Consejero
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D. Rafael Hortala Vallvé
Consejero



HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas

Las Cuentas Anuales consclidadas de HACVE ASSETS, S.L. y sociedades dependientes, correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016, comprensivas del Balance consolidado, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada, el Estado de Cambios en ef Patrimonio Neto consolidado, el Estado de Flujos
de Efectivo consolidado y la Memoria consolidada, y el Informe de Gestion consolidade del ejercicio 2016, se
componen de 96 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con {a numeracion OM9502663 a
0OM9502788, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas ios miembros del Consejo de Administracion en la
hoja de papel timbrado referenciada con la numeracion 0M7249991.

Barcelona, 31 de marzo de 2017

D?® Carmen Hortala Vallve

Secrefaria.del Consejo de Administracion



