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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los socios de Dunas Capital Espafia, S.L.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Dunas Capital Espafia, S.L. {la Sociedad
dominante) y de Ias sociedades dependientes que integran, junto con la Sociedad, el Grupo Dunas
Capital (el Grupo}, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas

y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de |a situacidn financiera del Grupo a 31 de diciembre
de 2022, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacidn financiera gue resulta de aplicacién [que se identifica en la nota 1-c de la memeoria
consolidada) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de fa opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en refacién
con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales consolidadas en
Espafia segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En
este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han
concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditaria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales consolidadas en su conjunto, y en la
formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre asos
riesgos.
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Descripcién

Tal y como se describe en la nota 1.a de las
cuentas anuales consolidadas adjuntas, una
parte significativa de los ingresos del Grupo
corresponden a comisiones percibidas por el
servicio de gestién y administracion de
Instituciones de Inversidn Colectiva, de
vehiculos de capital riesgo y de Sociedades de
Inversién Colectiva de tipo Cerrado, que se
encuentra recogido en el programa de
actividades de Dunas Capital Asset
Management, 5.G.1.I.C., S.A.U. (entidad
perteneciente al Grupo), registrado en la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores, asi
como a comisiones percibidas por el servicio de
gestién de Fondos de Pensiones, que es el
objeto social exclusivo de Dunas Capital
Pensiones, 5.G.F.P., 5.A.U. (entidad también
perteneciente al Grupo).

El adecuado registro de los ingresos por
comisiones percibidas descritos anteriormente
se ha considerado uno de los aspectos mas
relevantes para nuestra auditoria debido a que
representan un importe significativo del total
de las comisiones percibidas en el ejercicio
2022 y a que dicho registro depende del
cumplimiento de las condiciones acordadas
contractualmente con cada vehiculo gestionado
o reflejadas en los correspondientes folletos de
los Fandos de Inversidn gestionados por el
Grupo y del cumplimiento de las condiciones
acordadas con cada plan de pensiones
integrado en los Fondos de Pensiones
gestionados por el Grupo.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante
para la auditoria mediante el entendimiento de
los procesos y criterios utilizados por el Grupo
y, en particular, en refacién al adecuado
registro de ingresos por comisiones percibidas
por la gestion y administracién de Instituciones
de Inversion Colectiva, de vehiculos de capital
riesgo, de Sociedades de Inversidn Colectiva de
tipo Cerrado y de Fandos de Pensiones.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacién, parala
totalidad de las Instituciones de Inversion
Colectiva, de los vehiculos de capital riesgo y de
las Sociedades de Inversién Colectiva de tipo
Cerrado gestionadas y de los planes de
pensiones integrados en los Fondos de
Pensiones gestionados, de que las condiciones
¥ los porcentajes de comision acordados
contractualmente o reflejados en los
correspondientes folletos han sido
debidamente aplicados durante el ejercicio y
cumplen, en su caso, con los limites
establecidos en |la normativa aplicable.

Asimismo, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y pruebas de detalle, para
cada una de las Instituciones de Inversién
Colectiva, de los vehiculos de capital riesgo y de
las Sociedades de Inversidn Colectiva de tipo
Cerrado gestionadas y para cada uno de los
planes de pensiones integrados en los Fondos
de Pensiones gestionados, consistentes en el
recdlculo de los ingresos por comisiones
percibidas por el Grupo conforme a las
condiciones acordadas y verificacién, para una
muestra, del cobro de dichas comisiones.

En la nota 23 de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas se incluyen los desgloses
de informacién relactonados que requiere el
marco normativo de informacion financiera
aplicable.



Registro del resultado neto de

renta fija y negoclacin por cuenta propla

iperaciones financieras por la operativa de compraventa de

Descripcién

Tal y como se describe en la nota 1.a de las
cuentas anuales consolidadas adjuntas, una
parte significativa de los ingresos del Grupo
corresponden al resultado neto de
operaciones financieras por la operativa de
compraventa de renta fija y negociacién por
cuenta propia, los cuales se encuentran
recogidos en el programa de actividades de
Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A.U.
{entidad perteneciente al Grupo) registrado
en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

El adecuado registro del resultado neto de
operaciones financieras descrito
anteriormente se ha considerado como uno
de los aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria debido a que representa un importe
significativo del margen bruto de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio
2022.

Procedimientos aplicadas en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido una combinacién de procedimientos
de verificacién de que los controles
relevantes relacionados con el registro del
resuitado neto de operaciones financieras por
la operativa antes descrita operan
eficazmente, conjuntamente con
procedimientos sustantivos, tales como la
realizacion de pruebas de detalle para
determinadas operaciones en base selectiva,
verificando los principales datos de la
operacion, el registro contable y su correcta
liguidacién.

En |la nota 25 de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas se incluyen los
desgloses de informacién relacionados que
requiere el marco normativo de informacién
financiera aplicable.

Otra informacion: Informe de gestion consolidado

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién consolidado del ejercicio
2022, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no
forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de
gestion consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestién consolidado, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestién consolidado con las
cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la realizacién de la
auditoria de las citadas cuentas, asl como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién
del informe de gestién consolidado son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si,
basandonos en 2l trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales,
estamos obligados a informar de ello.



Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2022 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa gue resulta de
aplicacién.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante 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, de la situacién
financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable ai Grupo en Espafia, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccién
material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracidn de la capacidad del Grupo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los citados administradores tienen intencién de liquidar el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en auditoria de las cuentas anuales

consolidadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas
en su conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe
de auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales consolidadas.



En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas. Esta
descripcion que se encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales consolidadas.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

consolidadas

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material
debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno del Grupo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de
la Sociedad dominante.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas 0, sidichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de gue el Grupo
deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales consclidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar [aimagen
fiel.



* Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinidn sobre ias
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccién, supervision y realizacién de
la auditoria del Grupo. Somos los Unicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad dominante en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad dominante, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria
de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mds significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que ias disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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CLASE 8.

003 o

Dunas Capital Espafia, S.L. y Socledades Dependientes que integran,
junto con la Sociedad, el Grupo Dunas Capital (Cansolldado)

009627068

CES CONSOLID S AL 31 DE DICIEMBR 2022 Y 2021 {N 1A4
{Mlles de Euros)
ACTVD Nota 31112/2023 M22021 () PASNO Y PATRIMONID NETD Nata 122022 311372021 {1

TESORERIA 5 1 3 | PasSvO

CARTERA DS NEGOCIACION: CAATERA DE NEGOCIAGION

Valores represantativos de deuda B -1 6214 Derivados de negoalacion -
Insirumentos da capital - - Praiciones cartas de valores B -
Derivados de negoclaciin B - 43 | Oiros pasivos financieros -
Cilros getivos finendieros - -

Pro-memorie; Preslados o en garantia - - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONASLE CON

CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS -

OTROS ACTIVOS FINANCIERQS A VALOR RAZDNABLE CON

CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO:
Valores reprasentalives de deuda - - Deudas con intermedierias financieray 15 4,829 11.580
Otres Inatrumentos da capital - - Deudas con parliculares 15 154 4118
Oiros activos findhcieros - - Empréstitos y pasives subordinados. 17 50D 50D

Pro-memona: Prestados o e gerantia - - Olros pasivos financieros -

CARTERA YALORADA A VALOR RAZONABLE CON DERIVADOS DE COBERTURA, -

CAMBIOS EN PATRIMONIO NETD
Valores representatives de deuda - - PASIVDE ASOCIADOS CON ACTIVCS NC CORRIENTES EN VENTA -
Oiroa Instrumentos da capital 9 10.845 10.8BD

FPro-memoria: Prestados o en garankia - - PASIVOS POR CONTRATOS DE 8EGURDS -

CARTERA VALORADA A COSTE AMORTIZADO: PROVISIONES:

INVERSIOGNES CREDITICIAS Fondos: para panslones ¥ obligacionss similares 13 - 30
Crédilo & Intermedtarios financieros & 6.128 8.239 | Provigionas para impuaslos 16 79 79
Crédito a paricularea 7 4.920 4.708 |  Otraz provisiones 16 -
Dires actives finandenos - -

PASIVOS FISCALES:

CARTERA VALORADA & COSTE AMORTIZADO: - - Comientes -

INVERSIONES A VENCIMIENTO Difaridas 12 184 124

Pro-memoria: Pregledes o en gavastia - -

RESTO DE PASIVOS 14 14,818 16.118

DERIVADOS DE COBERTURA - - TOTAL PASIVO 20774 32,040

ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - -

CARTERA VALORADA A COSTE FONDOS PROPICS 7 8.982 9.088
Velores representalivos de deuda 2 - 751 | CAPITAL
Inelrumentns ga capital k] 101 m Escriturado 12201 12291

- - Meana: Capilal no exigido .

PARTICIPACICNES PRIMA DE ASUNCIGN 1.038 1.033
Entidades mulignpo - - RESERVASAPERDIDAS ACUMULADAS) {4.184) [4.357)
Enlidades asociadas -3 1833 4.452 | RESERVAS (PERDIDAS) EN ENTIDADES VALORADAS POR

EL METODO DE LA PARTICIPACION -
CONTRATOS OE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL -
Mence: Valares propios -

ACTIVOS POR REASEGUROS - - RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE B1T 116
MENDS: DIVIDENDOS Y RETRIBUCIONES -

ACTIVO MATERIAL:

De 80 propio 10 4,056 3702 | AJUSTES POR VALORACION 222 qop
Imvexsiones inmobiliares - - Aativos a valar camblos en patrimonio nato 9 222 109
Caoberturas de los fiujos de efective -
ACTIVO INTANGIBLE: Coberluras da inversiones notas er: negocios en el extranjero -
Fondo de comeycin - - Difsrencias de camblo -
Otro activo Intanglble 11 Ll 37 | Enticdades valoradag por &l mélodo defa particlpacion -
Resto de ajustes por valemckén -

ACTIVOS FISCALES:

Lomentes 18 158 138 | PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 10.204 8,197
Diferidos 18 1791 1.981

INTERESES MINORITARIQS 17 -
RESTO DE ACTIVOS 14 951 B11 TOTAL PATRIMONIO NETO 10.204 9.185
TOTAL ACTIVO 30.978 42044 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONID NETO 30.878 42.044.
Fromemoria;
Cuentas de sfezgo ¥ compromiso 21 - 7.074
Ofras cuentas de oeden 21 2771.544 3,183.756
(*) Se presenta, dnica ¥ a afectos
Lag Netns 1 & 27 descritas en la M y el Araxo adjuntas forman parte integ dej balance al 31 de de 2022,




0,03 EUROS

CLASE 8. | THRRCENIMOS. |

0039627068

Dunas Capital Espaiia, S.L. y Sociedades Dependientes que integran,

Jjunto con la Sociedad, el Grupo Dunas Capital (Consolidado)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 ¥ 2021 (NOTAS 1 A 4)

(Miles de Euros)

Ejercicic Efercicio
Notas 2022 2021
INTERESES Y RENCIMIENTOS ASIMILADOS 7.8,14, 15y 23 308 835
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 6,15y 17 472) {480)
MARGEN DE INTERESES { 168[1 345
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
RESULTADO CE ENTIDADES VALORADAS POR EL METODO DE LA PARTICIFAGION 12 (243} -
COMISIONES PERCIBIDAS 23 13.659 12,732
COMISIONES PAGADAS 24 (5.492) (3.482)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS {nela):
Cartera de negociacion 25 2,452 (1.563)
Ctros instrumentos financieros a valer razonable con cambios en pérdides y ganancias
Instrumentos financieros no valorados a valor rzonable eon cambios en pérdidas v ganancias Oy 25 302 16
Otros
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neto) {1 83
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION ) 1,022 1.885
DTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 1< {a4) (50}
MARGEN BRUTO 11.4889 9.966
GASTOS DE PERSONAL 26 {5.930) {7.457)]
GASTOS GENERALES 27 (3.821) (4.627)
AMORTIZACION 10y 11 (73) (8)|
DOTACIONES A PROVISIONES {neto) - -
PERDIDAS POR DETERIORG DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto):
Gtros instrumentos financieros no valerados a valor razanabla con cambios en pérdidas y ganancias 9 - (3)
Inversiones crediticiag - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 565 £2.199)]
PERDIDAS POR DETERJORO DEL RESTO DE ACTIVOS {neto):
Activos materiales B
Activos intangibles
Resta -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADDS COMO NO CORRIENTES EN VENTA 1-by 10 431 1.862
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACICNES DE NEGOGCIQS -
GANANGIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO GORRIENTES EN VENTA NG CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS 1+ - 326
RESULTADO ANTES DE WMPUESTOS 936 11}
{MPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 (179) 127
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERAGIONES CONTINUADAS 817 116
RESULTADO DE QPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto} - -
RESULTADD CONSOLIDADO DEL EJERCICIO B17 116
RESULTADOQ ATRIBLIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 17 817 118
RESULTADO ATRIBUIDO A INTERESES MINORITARICS 17 - -
BENEFICIC (PERDIDA) POR PARTICIPACION SOCIAL (Euras)
JBaska 3 0,07 0,01
Diluido 3 0,07 0,01

(*)Sep nica y exclusi a efectos

Las Notas 1 a 27 descritas en la Memaria consolidada y el Anexo edjuntos forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada corespondiants al ejercicio anusl lerminado £l 31 de diciembre de 2022,



0,03 EUROS 009627070

CLASE 8. | TRER o

Dunas Capital Espafia, S.L. y Sociedades Dependientes que integran,
junto con la Sociedad, el Grupo Dunas Capital {Consoclidado)

ESTADOS DE CAMBIOS EN E! PATRIMONIO NETO CONSCLIDADCS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOQS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021 (NOTAS 1 A 4
A} ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADOS
{Miles de Euros)

" Ejerclcio Ejercicio
Nota 2022 2021 (%)

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO: 817

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS 234
Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto- 148
Ganancias/Pérdidas por valoracion 9 149
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada 9 -
Oftras reclasificaciones .
hCl:i!:aertu ras de los flujos de efectivp - -
Ganancias/{Pérdidas) por valoracian - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada - .
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas -
Otras reclasificaciones
Coberturas de inversiones netas en negocios en sf extranjero - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién z
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
Ofras reclasificaciones
Diferencias de cambio
Ganancias/{Pérdidas) por valoracidn

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada - -

Otras reclasificaciones -
Activos no corrientes en venta - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion = =
Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada .
Otras reclasificaciones

Gananclas/(Pérdidas) actuarlales en planes de pensiones 13 161

Resto de Ingresos y gastos reconocldos

116
10
39

55
(16)

(25)

4

Tmpuesto sobre beneficio 18 (78)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 1.051

126

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 17 1.051
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A INTERESES MINORITARIOS 17 - -

126

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria consolidada y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de
ingresos y gastos reconocidos consolidado correspondients al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022,
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CLASE 8.

Dunas Capital Espana, S.L. y Sociedades Dependientes que integran,
junto con la Sociedad, el Grupo Dunas Capital (Consolidado}

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS Ei 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021 (NOTAS 1A 4)

({Miles de Euros}
" Ejercicio Ei;cicio
Nota 2022 2021 &)
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resyltado consolidado del ejercicio a7 116
|Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las activida da explotacio {518) {251)
Amortizacion 10y 11 73 78
Pérdidas netas por detetoto da valer de los activos
Dotacicnes netas a provisiones para resgos
Resultado por venta de activos na financieros 0 - {38)
Resultado por venta de activos fnancisms 1y9 (733) {342),
Otras partidas 141 51
Resultada ajustado 298 {135)
A {Di: ién} neta en los activos de h 1 8.484 18.369
Carlera valorada a coste amortizado: Invarsionas crediticias EyT7 1.043 2128
Cartera de negaclacicn B 6253 16.064
Cartera valorada a valor razonable con cambias en pérdidas y gananclas -
Cartera valorada a valor ble con bios en patri neto g 184 (as2)
Cartera valerada acoste ] 1.053 (28)
Otros activos de explotacion 14 (49) 1.057
A [Disminucién) neta en [os pasivos de explotacion (11.188) {16.070}
Pasivos financierns a coste amartizado 15 (9.787) (8.494)
Cartera de negoclacion B - (3.978)
Otros pasivos financieros a valor razonabla con cambios en pérdidas y ganancias - -
Otres pagivos de explotacion 14 {1,398) {2.600)
Cobroay| pori sobre L - -
Total Flu[as de Efectiva Netos do las Actividades de Explotaclén (1) {2.403) 2.164
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos 4.039 {5.224),
Cartera de Inversitn a vencimienio -
Participaciones 12 4.530 {4.451)
Activos materiales 10 {455) (777),
Activas intangibles " (36} {6)
Otras unldades de negacio
Activas na corrientes y pasivos asociados en venta
Otros pagos relacienados con actividades da inversicn
Cobros {1.560) 2,916
Carters da inversicn a vencimiento -
Parficipaciones 12 (1.580)
Activos matedales 10 20 2.518
Activos intangibles -
Ofras unidades de negocio -
Aclivas no corrientes y pasivos asociados en venta 1 - 400
Otros cobros relacionades con actividades de inversién - -
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversion [2) 2.479 (2.315)_‘
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCLACION
Pagos {926) {710}
Amertlzacion Instrumentos de patrimonio -
Adqulsicién Instrumentas de capital proplo
Devolucién y amortizacién ebligacianes y ctras valores nagociables -
Devalucién y izaci5n de pash inados, empré pré ¥ otras financiaciones recibld 15 (926) 710)
Gobros - 2.000
Emisidn instrumentos de patrimenio 17 - 2.000
Emislan ¥ snajenacién ds instrumentos de capitsl propio - -
Emisicin ohlgaciones ¥ otros valores negociablas - .
Emision de pasivos subordinadas, pré y otras fl iones - -
JDivid ¥r acién de otros instr de patrimanio - -
Total Flujos de Efectivo Nato de las Actividades de Financiacién (3) {928) 1.290
4. EFECTO BE LAS VARIACIONES DE LOS TIFOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {1#243+d) {850) 1.136
Efactivo y equivalentes de efective al iniclo del ojercicio 5y6 3889 2783
Efactivo y equival de efective al final dal ejercici 5y6 2.039 3.889

("} Sa presaenta, Gnica y exclisivamenta, a efactos comparativos.

Las Notas 1 a 27 deacritas en la Memoria consolidada v el Anexe adjuntos forman paria intagrante



0,03 . FUROS 009627073

| TMSESRRESS

Dunas Capital Espafia, S.L. y Sociedades Dependientes que integran, junto
con la Sociedad, el Grupo Dunas Capital (Consolidado)

Memoria Consolidada correspondiente al
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2022

1. Reseiia del Grupo Dunas Capital, variaciones en el perimetro del Grupo consolidade durante el ejercicio
2022, bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas v principios de consolidacién

a) Reseiia del Grupo Dunas Capital

Dunas Capital Espafia, S.L. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 7 de Julio de 2006 bajo la denominacién
de Nueva Salud Integral, 8.L. Posteriormente, con fecha 6 de octubre de 2008 [a Junta General Extracrdinaria
de Socios aprobé el cambio de su denominacion social por la de Jobri Investments, S.L. y, finalmente, con
fecha 5 de marzo de 2010, la Junta General Extraordinaria de Socios de la Sociedad aprobé el cambio de su
denominacién social por la actual.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra situado en la Plaza de las Cortes, 2 (Madrid).
El objeto social de la Sociedad es el siguiente:

El asesoramiento en la administracién y gestion de empresas, la suscripeion, compra, tenencia,
administracion y representacién, disfrute, venta y enajenacion, sismpre actuando por cuenta propia, de
toda clase de acciones, participaciones y valores mobiliarios.

La tenencia, adquisicion y venta de participaciones, acciones, derechos, opciones, futuros y obligaciones
de empresas mercantiles e industriales, piblicas o privadas, cotizadas o no, mediante la suscripcién o
participacidn en la fundacién o aumento de capital de las mismas o la adquisicién de ellas por cualguier
titulo.

El desarrollo y promaocién de empresas y proyecios a través (i) de la aportacion financiera de cualquier
naturaleza a sociedades y empresas en general, 2 titulo de participacion o a titulo de crédito, (i} mediante
la prestacién de asesoramiento y asistencia financiera y de gestion a aquellas sociedades en que haya
invertido o pueda invertir en virtud de derechos para la participacién en su capital.

- La actividad de gestién y administracion de valores representativos de los fondos propios de entidades no
residentes en territorio espafiol que desarrollen actividades empresariales en el extranjero, mediante [a
correspondiente organizacién de medios materiales y personales.

La Sociedad es la entidad dominante de un grupo consolidable de empresas de servicios de inversicn (en
adslante, el Grupo o el Grupo Dunas Capital), supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores
{en adelante, CNMV) v compuesto por varias sociedades dedicadas a diferentes actividades, tales como
actividades inmobiliarias y servicios de inversion y gestion de Instituciones de Inversién Colectiva, de Fondos
de Pensiones y de Entidades de Capital Riesgo, entre otras.

A continuacion, se detailan al 31 de diciembre de 2022 las sociedades participadas, tanto directamente como
indirectamente, por la sociedad cabecera del Grupo Dunas Capital, asf como su domicilio y objeto social:
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% de Participacidn

Domicilio Actividad Dirccto | Indirecto
Sociedad dominante -
Drunas Capital Esparia, S.L. Madrid | Asesoramiento en la adminisiracidn y gestion de empresas, tenencia, adquisicion y venta de n/a i
participaciones y el desarrollo y promocion de empresas
Sociedades dependientes -
Inverseguros, 5.A.U, Madrid | Promocién de empresas de servicios y asesoramiento téenico y financiero 100% -
Dunas Capital Real Assets, S.L.U. Madrid | Consultoria, gestion, intennediacién y asesoramiento inmobiliaric y adquisicién, posesién, 100% -
explotacion y enajenacion de bienes muebles ¢ inmuebles,
Dunas Capital Real Estate, S.L.1. Madrid | Estudio, comercializacion, gestion, construceidn, promocion y urbanizacién, ascseramicnto, 100% -
ejecucion o desarrollo de toda clase de inmuebles y la adquisicién, administracion y venta
tespecto de cualquier clase de inmuchle.
Dunas Capital Asset Management, S.G.LLC, S.A.U. Madrid | Gestion de LI.C., vehiculos de capital riesgo y carteras discrecionales - 100%
Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P,, S.A.U, Madrid  [Gestién de Fondos de Pensiones - 100%
Inmoseguros Gostidn, 5.A.1. Madrid | Asesoria, gestin frente a terceros, adquisicién, administracién, venta y negociacién en general - 100%
asi como construceidn, promocién y urbanizacion de inmuebles
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. Madrid | Servicios de inversidn y servicios auxiliares - 10005
Dunas Film Investments I, S.L.U. Madrid | Inversidn y gestién de actividades y producciones en el scetor del ocio v la cultura, tanto en - 100%
Espaila como en €l extranjero
Iniciativas Altbe, 8.L. Madrid | Promoci6n inmobilisris, compraventa bienes inmucbles por cuenta propia y alquiler de bienes 100% -
inmuebles por cuenta propia
Rainforest Capital Partners, S.A. Madrid | Prestacién de servicios relativos a la propiedad inmobiliaria y a la propicdad industrial 100% -
Dunas Desarrollos Fotavoluicos, S.L, Madrid | Tenencia, adquisicién y venta de participaciones y desarrolle y promocién de empresas - 100%
Participaciones en Entidades Fotovoltaicas (1) Madrid  [Produccién de energia eléctrica de origen de fuentes renovables y la promocion y desarollo, - 100%
de proycetos relacionados con la produceién de cnergia a partir de fuentes de energia
renovables.
Dunas Opportunities AM, S1. Madrid | Produccitn de encrgia cléctrica de origen de fuentes renovables y la promocion v desarrollo, - 100%
de proyectas relacionados con la produccién de energla a partir de fuentes de energia
renovables,
Dunas Logistics, S.L. (2) Madrid | Estudio, comercializacin, gestion, construccidn, promacion y urbanizacién, asesoramiento, 100% -
gjecucion o desarrollo de toda clase de inmucbles y la adquisicidn, administracion y venta
respecto de cualquier clase de inmueble.
Empresas asociadas
Urola Investments, S.L. Madrid | Compraventa, adminisiracion, gestién, tenencia y arredramicnto, explotecion y administracién 34.97% -
de todo tipo de biencs inmuebles.
Taste htvestments 20135, S.L, Madrid | Gestion y adminisiracion de valores representativos de los fondos propios de entidades no 29,17% -

residentes en territorio espafiol, mediante la corzespondiente organizacion de medios
materiales.

(1) Estas entidades, que estdn participadas al [00% por Dunas Desarrelios Fotoveltaicos, S.L., son las siguientes: Dunas Desarrollos Fotavoltaicos 3, S.L.; Dunas Desarrollos Fotovohaicos 9,5.L;
Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 19, 5.L y Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 14, S.L,

{2} Sociedad constituida durante el gjercicio 2022,
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1. Inverseguros, S.A.U.

Se constituyé el 1 de octubre de 1986 como Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
amparo de lo dispuesto en la entonces vigente Ley 46/1984 (de 26 de diciembre}, reguladora de las
Instituciones de Inversion Colectiva. A efectos de cumplir con lo dispuesto en la entonces vigents Ley
24/1988 (de 28 de julio), reguladora del Mercado de Valores, modificé su objeto social y traspasé su
actividad de administracion y representacién de Instituciones de Inversién Colectiva a su filial Dunas Capital
Asset Management, S.G.1I.C., 5.A.U., constituida en diciembre de 1998, por lo que en julic de 1989 se dio
de baja del Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva. Adicionalmente, en
el ejercicio 1989 modificd su denominacién social por la actual.

Asimismo, en el ejercicio 1890, modificé sus estatutos sociales estableciendo como objeto social exclusivo
la promocién de empresas de servicios relacionados con temas de inversiones mobiliarias e inmobiliarias,
el asesoramiento técnico y financiero a otras empresas v la participacian en otras entidades de idéntico o
analogo objeto para el desarrollo propio de esta sociedad.

Esta sociedad es la entidad dominante de un grupo de sociedades, compuesto por varias sociedades
dedicadas a diferentes actividades tales como actividades inmobiliarias y servicios de inversion y gestion
de Instituciones de Inversion Colectiva, de Fondos de Pensiones y de Entidades de Capital Riesgo, entre
otras. No obstante, al cferre del sjercicio 2022, el Conssjo de Administracion de esta sociedad no ha
formulado cuentas anuales consolidadas con las de sus empresas del grupo y asociadas dado que esta
exenta de dicha formulacién al pertenscer esta sociedad, a su vez, al Grupo Dunas Capital, cuya sociedad
dominante es Dunas Capital Espafia, S.L. que se rige por la legislacion mercantil vigente en Espafia y tiene
el mismo domicilio social que esta sociedad, siendo la Sociedad la que formula las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Dunas Capital. El efecto de la consolidacién, determinado en base a los registros
contables de las sociedades participadas, supondria un incremento de los activos y de los fondos propios
al cierre del ejercicio 2022 de esta sociedad y un incremento del beneficio de dicho gjercicio de esta
sociedad por importes de 3.042, 1.013 y 228 miles de euros, respectivamente.

Por ofro fado, el balance de esta sociedad correspondiente al cierre del sjercicio 2022 presenta un fondo
de maniobra negativo motivado, principalmente, por los saldos dispuestos de las pdlizas de crédito que
esta sociedad tiene contratadas con varias de sus sociedades participadas. No obstante, lo anterior, dicha
situacion en ningn caso producird un problema de liquidez para esta sociedad dado que los prestamistas
son sociedades participadas al 100% y, en todo caso, esta sociedad cuenta con liquidez suficiente para
poder atender sus obligaciones.

2. Dunas Capital Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.

Se constituy el 7 de diciembre de 1988. Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en
laLey 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones,
asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones, por
el que se reglamenta dicha Ley. El objeto social exclusivo de esta sociedad lo constituye la administracion,
representacion y comercializacion de Instituciones de Inversién Colectiva, de Sociedades de Inversién
(incluidas Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre); de entidades de capital-riesgo y de IIC
no amonizadas EICC (Entidades de Inversién Colectiva de tipo Cerrado); la gestin discrecional s
individuaiizada de carteras de inversiones (incluidas las de Fondos de Pensiones); la comercializacion de
Planes de Pensiones y el asesoramiento sobre inversiones.
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3. Dunas Capital Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U.

Se constituyd el 17 de septiembre de 2009, Inscribiéndose como Sociedad Andnima Unipersconal en el
Registro Mercantil de Madrid con fecha 5 de octubre de 2009.

Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de
29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos
de Pensiones y sus sucesivas modificaciones, en lo dispuesto en el Rea! Decreto 304/2004, de 20 de
febrero, por el que se reglamenta dicha Ley; y en lo dispuesto en el Real Dscreto-lay 16/2005, de 30 de
diciembre.

El objeto social exclusivo de esta sociedad es |a gestion de fondos de pensiones.

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2022 de esta sociedad presenta unas pérdidas de
explotacién por importe de 52 miles de euros, inferiores a las del gjercicio 2021, en el que ascendieron a
147 miles de euros, siendo el fondo de manicbra positivo al cierre de ambos ejercicios. No obstante, lo
anterior, los administradores de esta sociedad estiman que la misma presentaré beneficio de explotacion
en el medio plazo y, en todo caso, esta sociedad cuenta con liquidez suficiente para poder atender sus
obligaciones, considerando los créditos concedidos a su Accionista Unico (Inverseguros, 5.A.U.), as§ coma
con patrimonio suficiente.

4. Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

Se constituyd el 10 de octubre de 1989. Su objeto social lo constituye el desarrollo de todas las actividades
y operaciones que son propias de [as Sociedades de Valores, de acuerdo con la legislacion vigente que le
es de aplicacién. Su actividad esté sujeta a lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, en el Real Decreto
217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas
entldades que prestan servicios de inversion y sus sucesivas modificaciones, asf como en la normativa
emanada de la CNMV.

5. Inmoseguros Gestidn, S.A.U.

Se constituyé el 30 de noviembre de 1988. Su objeto social es la asesoria, gestion frente a terceros,
adquisicion, administracion, venta, negociacién en general, explotacion en cualquier forma, construccién,
promocion y urbanizacién de cualquier clase de inmuebles y, en general, la realizacién de todo tipo de
operaciones propias de empresas inmobiliarias.

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2022 de esta socledad presenta unas pérdidas por importe
de 173 miles de euros (376 miles de euros de pérdida en el ejercicio 2021). Adicionalmente, al 31 de
diciembre de 2022 y 2021 esta sociedad presentaba un fondo de maniobra negativo. No cbstante, como
consecuencia de las aportaciones realizadas durante los ejercicios 2022 y 2021 por su Accionistas Unico
(Inverseguros, S.ALl), al cierre de dichos efercicios esta sociedad no presentaba ninguna causa de
desequilibrio patrimonial de las previstas en la Ley de Sociedades de Capital y, adicionalments, los
administradores de esta sociedad estiman gue |a misma presentard beneficios en el medio plazo. En todo
caso, esta sociedad cuenta con el apoyo de su Accionista Unico, que ha adquirido el compromiso de aportar
los recursos propios necesarios para el correcto desempefic de las actividades de esta socledad. Dicho
apoyo se ha materializado durante los ejercicios 2022 y 2021 mediante las aportaciones realizadas por su
Accionista Unico.
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6. Dunas Film Investments |, S.L.U.

Sociedad constituida el 12 de diciembre de 2016. Su objeto social es la inversidn y gestién de actividades
y producciones en el sector del ocio y la cultura, fanto en Espafia como en el extranjero, incluyendo la
produccion de cualesquiera obras y espectaculos, asi como su exhibicion y distribucion mediante cualquier
formato, incluyendo la explotacion de los derechos de propiedad industrial e intelectual de dichas
producciones.

7. Dunas Capital Real Estate, S.L.U.

Sociedad constituida el 20 de diciembre de 2016, cuyo objeto social es ef estudio, comercializacion, gestion,
construccidn, promocion y urbanizacion, asesoramiento, ejecucion o desarroilo, por cuenta propia o ajena,
de toda clase de Inmuebles, edificios, proyectos y promociones Inmobiliarias, asi como la adquisicion,
administracion, venta, negociacion en general, explotacion en cualquier forma, ya sea por cuenta propia o
ajena, respecto de cualquier clase de inmuebles y, en general, la realizacion de todo tipo de operaciones
propias de empresas inmobiltarias.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 esta sociedad era el Socio Unico de Dunas Opportunities AM, S.L.

No obstante, al cierre del gjercicio 2022 los Administradores de esta sociedad no han formulade cuentas
anuales consolidadas con las de sus empresas del grupo y asociadas dado que estd exenta de dicha
formulacion al perienecer esta sociedad, a su vez, al Grupo Dunas Capital, cuya sociedad dominante es
Dunas Capital Espafia, S.L. que se rige por la legislacion mercantil vigente en Espafia y tiene el mismo
domicilic social que esta sociedad, siendo la Sociedad la que formula las cuentas anuales consolidadas
del Grupo Dunas Capitai. El efecto de la consolidacidn, determinado en base a los registros contables de
las sociedades participadas, supondrfa un incremento de los activos y de los fondos propios al cierre de!
ejercicio 2022 de esta sociedad y un aumento de las pérdidas de dicho ejercicio de esta sociedad por
importes de 161, 6 y 57 miles de euros, respectivamente.

8. Dunas Capital Real Assets, S.1..U.

Sociedad constituida el 20 de diciembre de 2016, cuyo objeto social es la prestacién de servicios de
consultoria, gestién, intermediacién y asesoramiento, ya sea técnico, inmobiliario, econdémico, comercial,
industrial financiero o fiscal, de cualquier clase en relacidn con el desarrollo y promocion, incluso
urbanistico, de todo tipo de bienes, muebles e inmuebles y de negocios o proyectos empresariales, as
como la adquisicidn, posesion, explotacion por cualquier titulo y enajenacién de bienes muebles e
inmuebles.

Esta sociedad es el Socio Unico de Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L. y, por tanto, la entidad dominante
de un grupo de sociedades, compuesto por varias sociedades dedicadas a la produccion de energia de
origen en fuentes renovables y la tenencia de entidades productoras de energia. No obstante, al cierre del
gjercicio 2022 los Administradores de esta sociedad no han formulado cuentas anuales consolidadas con
las de sus empresas del grupo y asociadas dado que esta exenta de dicha formulacion al pertenecer esta
sociedad, a su vez, al Grupo Dunas Capital, cuya sociedad dominante es Dunas Capital Espafia, S.L. que
se rige por [a legislacién mercantil vigente en Espana y tiene el mismo domicilio social que esta sociedad,
siendo la Sociedad la que formula las cuentas anuales consolidadas del Grupo Dunas Capital. El efecto de
la consolidacién, determinado en base a los registros contables de |as sociedades participadas, supondria
un incremento de los activos y de los fondos propios al cierre del ejercicic 2022 de esta sociedad y un
incremento del beneficio de dicho ejercicio de esta sociedad por importes de 4.165, 105 y 11 miles de
euros, respectivaments.
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9. Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L.

Sociedad, constituida ef 1 de julio de 2019, cuyo objeto social la tenencia, adquisicién y venta de
participaciones y desarrollo y promocién de empresas. Con fecha 22 de julio de 2019, esta sociedad es
adquirida por Dunas Capital Real Assets, S.L.U.

Al cierre del efercicio 2022, esta sociedad es el Socio Unico de varias sociedades fotovoltaicas
(enumeradas en el apartade 10. siguiente}.

10. Entidades Fotoveltaicas (4 sociedades)

Corresponde a 4 sociedades constituidas durants el ejercicio 2019, bajo las siguientes denominaciones:
Dunas Desarrolios Fotovaltaicos 3, S.L.; Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 9, S.L.; Dunas Desarroflos
Fotovoltaicos 10, S.L. y Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 14, S.L. El Socio Unico de todas estas sociedades
es Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L.

El objeto social de estas 4 sociedades es la produccidn de energia eléctrica, con origen en fuentes
renovables, y la promocién y desarrollo de proyectos relacionados con la produccion de energia a partir de
fuentes de energla renovables.

11. Iniciativas Altube, S.L.

Sociedad constituida el 11 de mayo de 2018 en Madrid. Su objeto social es la promocién inmobiliaria,
compraventa bienes inmuebles por cuenta propia y alquiler de bienes inmuebles por cuenta propia.

-
[\B]

. Rainforest Capltal Partners, G.A.

Sociedad constituida el 25 de septiembre de 2018, cuyo objeto social es [a administracion y gestion de
empresas, la suscripcién, compra, tenencia, administracion y representacion, disfrute, venta y enajenacisn,
siempre actuando por cuenta propia, de toda clase de acciones, participaciones y valores mabiliarios; la
tenencia, adquisicion y venta de participaciones, acciones, derechos, opciones, futuros y obligaciones de
empresas mercantiles e industriales, publicas ¢ privadas, cotizadas o no, mediante la suscripcion o
participacion en la fundacién o aumento de capital de las mismos o la adquisicién de ellos por cualquier
titulo; el desarrollo y promocion de empresas y proyectos a través (i) de la aportacitn financiera de cualquier
naturaleza a sociedades y empresas en general, a titulo de participacion o a titulo de crédite, (i) mediante
la prestacion de asesoramiento y asistencia financiera y de gestién a aquellas sociedades en que haya
invertido o pueda invertir en virtud de derechos para [a participacién en su capital y la actividad de gestion
y administracién de valores representativos de los fondos propios de entidades no residenies en territorio
espafic] que desarrollen actividades empresariales en el exiranjero, mediante la correspondiente
organizacion de medios materiales y personales.

13. Urola Investments, S.L.
Empresa constituida e! 11 de mayo de 2018 en Madrid. Su objeto social es la inversién inmobiliaria, la

compraventa, la administracién, gestion, tenencia y arrendamiento, explotacidn y administracién de todo
tipo de bienes inmuebles.
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14. Dunas Opportunities AM, S.L.

Sociedad constituida el 7 de agosto de 2019, cuyo objeto social es la gestién y administracion de la
propiedad inmobiliaria; el asesoramiento e intermediacién en operaciones inmobiliarias, de cualquier
indole, tanto en el territorio nacional como en el extranjerg; las actividades de las sociedades holding; la
realizacién de todo tipo de estudios econdmices, financieros, comerciales, asi como inmobiliarios, incluidos
aquellos relativos a la gestién, administracién, fusion y concentracidn de empresas, asl como la prestacidn
de servicios de tipo mercantil y empresarial y la direccién y gestién de empresas filiales y sociedades
participadas espafiolas y extranjeras mediante su participacién en los érganos de administracion, v la
direccion estratégica y administrativa de sus sociedades filiales en territorio nacional ¥ en el extranjero.

15. Taste Investments 2015, S.L,

Sociedad constituida el 7 de octubre de 2015, cuyo objeto sacial es ia gestion y administracion de valores
representativos de los fondos propios de entidades no residentes en territorio espaficl, mediante la
correspondiente organizacién de medios materiales,

16. Dunas Logistics, S.L.

Sociedad constituida el 4 de octubre de 2022, cuyo objeto social es el estudio, comercializacion, gestion,
construceion, promocién y urbanizacion, asesoramiento, efecucion o desarrollo de toda clase de inmuebles
¥ la adquisicién, administracion y venta respecto a cualquier clase de inmueble.

b} Variaciones en el perimetro del Grupo consolidado durante el ejercicio 2022
¢ Participaciones en entidades fotovoltdicas:

Durante el ejercicic 2022 se ha materializado la venta de una entidad fotovoltaica que formaba parte del
Grupo (Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 1, S.L.), generdndose un bensficio en dicha venta por importe de
26 miles de euros, que se incluyen en el capitulo “Ganancias {Pérdidas) en la Baja de Activos No
Clasificados como No Corrientes en Venta® de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho
sjercicio.

¢ Urola Investments, S.L.

Con fecha 28 de diciembre de 2022 la Scciedad acords la compraventa de 464 participaciones adicionales
de Urola Investments, S.L., por un importe de 1.446 miles de euros, representativas del 14,97% del capital
social de ssta sociedad,

+ Dunas Logisitics, S.L.

Sociedad constituida el 4 de octubre de 2022, en la que |a Sociedad ha suscrito y desembolsado la totalidad
de sus participaciones sociales (3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas). El
objeto social de esta sociedad es el estudio, comercializacion, gestion, construccidn, promocién y
urbanizacion, asesoramiento, efecucion o desamollo de toda clase de inmuebles y la adquisicion,
administracion y venta respecto a cualquier clase de inmusble.
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¢« Dunas Rental Spaces, S.L.U.; Dunas DRS Investment Company y Nubia Homes, Sociedad de Inversién
Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.

Con fecha 22 de julio de 2022 se matenializé ia venta de la totalidad de las participaciones soclales que
Dunas Capital Real Estafe, S.L.U. poseia de Dunas Rental Spaces, S.L.U. y, como consecuencia de ello,
de las participaciones sociales y acciones que esta Ultima sociedad poseia de Dunas DRS Investment
Company y Nubia Homes, Sociedad de Inversion Colectiva de Tipo Cerrade, S.A., respectivamente. Como
consecuencia de esta operacion, se ha generado un beneficio a nivel consolidado por importe de 405 miles
de euros, que se incluyen en el capitulo "Ganancias (Pérdidas) en la Baja de Activos No Clasificados como
No Corrientes en Venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2022,

s Rainforest Capital Partners, S.A.

Con fecha 10 de febrero de 2022, la Sociedad suscribié un acuerdo de compraventa de 1.470
participaciones de Rainforest Capital Partners, S.A. por un importe de 1 euro, representativas del 24% de
su capital social. Como consecuencia de esta operacidn, el Grupo ha pasado a poseer la totalidad de las
acciones de esta sociedad.

Por ofro lado, las operaciones de venta de participaciones llevadas a cabo por el Grupo en ejercicios anteriores
generaron en el gjercicio 2021 unos beneficios por importes de 1.800 y 326 miles de euros, que se incluian en
el saldo de los epigrafes “Ganancias (Pérdidas) en la Baja de Activos No Clasificados como No Corrientes en
Venta” y “Ganancias (Pérdidas) de Activos No corrientes en Venta No Clasificados como Operaciones
Interrumpidas”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales consolidadas, principios de consolidacién y otra
informacion

Marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo

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

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 172021, de 25 de marzo, de [a CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversiéon Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV; las Normas para la Formulacién de las Cuentas
Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 1158/2010, de 17 de septiembre; el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real
Decreto 602/2016 y por el Real Decreto 1/2021 y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de
noviembre, del Banco de Espafa.

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

d) El resto de la normativa contable espaiiola gue resulte de aplicacidn.
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Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por los Administradores de |2 Sociedad en la
reunion de su Consejo de Administracion cefebrada sl 29 de marzo de 2023, se presentan de acuerdao con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Grupo y, en particular, con fos principios
contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel def patrimonio v de la situacién financiera
del Grupo al 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo,
consolidados, que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha. Dichas cuentas anuales
consolidadas se han preparado a parlir de ios registros contables de la Sociedad y de cada una de las
sociedades que componen el Grupo e incluyen ciertas reclasificaciones, en su caso, para homogenizar los
criterios de presentacion seguidos por dichas sociedades a los establecidos en la Circular 1/2021, de 25 de
marzo.

Estas cuentas anuales consolidadas se someteran a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de Socios
de la Saciedad, estimandose gue serdn aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2021 fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de Soclos de la Sociedad el
10 de junio 2022 y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

Considerando la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales consolidadas, los
Administradores de la Sociedad han formulado las mismas incluyendo los valores expresados en mites de
euros.
Principios contables no obligatorios aplicados
No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la totalidad de los principios y
las normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe
ninglin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.
Aspectos criticos de Ia valoracién y estimacion de la incertidumbre
Los resuitados y la determinacion del patrimonio, consolidados, son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales consclidadas. Los principales principios y paliticas contables ¥y criterios de
valoracion se indican en fa Nota 2.
En la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas se han utilizado, ocasionalmente, sstimaciones
realizadas por los Administradores de la Socledad para valorar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:
- Laevaluacion de posibies pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 8, 7, 9,10y 11).
La vida Util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 10 y 11).
El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 8 y 9).

E! célculo de las provisiones (véase Nota 16).

Las hipétesis empleadas en el cdlculo actuarial de los pasivos por pensiones y otros compromisos con el
personal (véase Nota 13).
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L.a recuperabilidad de los impuestos anticipados {véase Nota 18).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacién disponible al cierre del
ejercicio 2022, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio
de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria consolidada referida al gjercicio 2021 se presenta, Unicamente &
efectos comparativos, con la informacién referida al ejercicio 2022,

Correccién de errores

En la elaboracion de esas cuentas anuales consolidadas no se ha detectado ningdn error significativo que
haya supuesto la reexpresién de ios importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicic 2021.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2022 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados
en el ejercicio 2021.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance consolidado, de |a cuenta de pérdidas Y ganancias consolidada, del estado
de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos de efectivo consolidado, se presentan de
forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la
informacién desagrupada en las correspondientes notas de la memoria consolidada.

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes gue son utilizados de forma duradera en ia
actividad del Grupo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccién y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduceién o eliminacidn de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Grupo, éste no tiene gastos, activos, ni provisiones y contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion
financiera y los resultados consolidados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en
la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas respecto a informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oporfunidades de sostenibilidad en
las decisiones o0, en su caso, asesoramiento de inversion en el marco de su actividad, descrita en el apartado
a) de esta nota, no puedan llegar a ser significativos.

Fondo de Garantia de Inversiones y Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. y Dunas Capital Asset Management, S.G.L1.C., $.A.U., sociedades

pertenecientes al Grupo Dunas Capital, se encuentran integradas en el Fondo de Garantfa de Inversiones. El
importe de las contribuciones realizadas por estas sociedades a dicho Fondo asciende, durante los ejercicios
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2022 y 2021, a 40 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el capitulo “Otras Cargas de
Explotacién” de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas adjuntas,

Al 31 de diciembre de 2022, el Grupo era titular de 6 acciones de 200 euros de valor nominal cada una de la
Sociedad Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones (véase Nota 9).

Adicionalmente, la contribucién realizada por Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U., durante los ejercicios
2022 y 2021, al Fondo de Reestructuracidn Ordenada Bancaria asciende a 1 y 8 miles de euros,
respectivamente, se incluye en el capitulo “Otras Cargas de Explotacién® de las cuentas de pérdidas y
ganancias consolidadas adjuntas.

Recursos propios minimos, coeficiente de liquidez y coeficiente de diversificacién
Recursos propios minimos

La Directiva 2013/36 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junioc de 2013, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de las entidades de crédito y las empresas
de inversion (modificada por la Directiva 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre
de 2019, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las
entidades de crédito) 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 inversién (modificado
por el Reglamento 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a
los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversién), regulan el acceso a la actividad, el
marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversién,
as/ como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades y la forma en la que se
determinan dichos recursos propios. Adicionalmente, la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Comision
Nacional del Mercade de Valores, sobre el sjercicio de diversas opciones regulatorias en materia de soivencia
para las empresas de servicios de inversién y sus grupos consolidables, regula las opciones que el Reglamento
575/2013 atribuye a las autoridades compstentss nacionales, aplicables a los grupos consoclidables de
empresas de servicios de inversion y a las empresas de servicios de inversién espafiolas integradas o no en
un grupo consolidable, relativas a aquellas materias que se consideran necesarias para la aplicacién del citado
Reglamento 575/2013 (véase Nota 20).

Coeficiente de liguidez

Las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en activos de bajo riesgo
y elevada liquidez. Al 31 de diciembre de 2022, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U., tinica Sociedad de
Valores del Grupo, cumplia dicho coeficiente.

Coeficiente de diversificacion

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decrato 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles de las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho Reglamento), se invertiran en activos liguidos
o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran posiciones especulativas. Entre dichos activos
se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembrs, los depésitos
en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de Instituciones de Inversién
Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales Instituciones de Inversion Colectiva cumplan lo
previsto en el articulo 48.1.¢) y d}, salvo la prohibicion de invertir mas de un 10% del patrimonio de la Institucién
de Inversidn Colectiva en acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva. El resto de
los recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social,
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entre los que se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversidn Colectiva de Tipo Cerrado siempre gue la inversién se realice con caracter de
permanencia. Al 31 de diciembre de 2022, Dunas Capital Asset Management, S.G.LLC., S.A.U., Unica
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva del Grupo, cumplia con este requisito legal.

Asirmismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece gue las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podrdn superar ei 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo economico. Al 31 de
diciembre de 2022, Dunas Capital Asset Management, S5.G.11.C., S.A.U. cumplia este requisito legal.

Principios de consolidacién
- Enfidades dependientes

Se consideran “Entidades dependientes” aquéllas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer
control; la Sociedad controla una entidad cuando estd expuesta, o tiene derecho, & unos rendimientos
variables por su implicacion en la entidad participada y tiene ia capacidad de influir en dichos rendimientos
a través del poder que ejerce sobre la entidad participada.

Las cuentas anuales de las entidades del grupo se consolidan por aplicacion del método de integracidn
global, tal y como éste es definido en la normativa contable en vigor. Consecuentemente, en el proceso de
consolidacién se han aplicado los siguientes criterios, entre otros:

1. Todos los saldos y transacciones significativas entre las sociedades consolidadas, asi como ios
resultados significativos por operaciones internas no realizadas frente a terceros, han sido eliminados
en el proceso de consolidacion.

2. El valor de la paricipacién de los socios minoritarios en el patrimonio Y en los resultados de las
sociedades dependientes se presentan, en su caso, en el capitulo “Intereses Minoritarios” del
patrimonio neto del balance consclidado y en el capitulo “Resultado Atribuido a Intereses Minoritarios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente.

3. En el momento de la adquisicion de una sociedad dependiente, sus activos, pasivos y pasivos
contingenies se registran a sus valores razonables en la fecha de adquisicidn. Las diferencias positivas
entre el coste de adquisicion y los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos s
reconocen, en su caso, como fondo de comercio. Las diferencias negativas, en su caso, se imputan a
resultados en la fecha de adquisicién como un ingreso {véanse Notas 2-h y 2-q).

4. La variacién experimentada desde el momento de su adquisicién en los netos patrimeniales de las
sociedades dependientes consolidadas, que no sea atribuible a modificaciones en ios porcentafes de
participacion y a los resultados del ejercicio o a variaciones en sus ajustes por valoracion, se recoge €n
el capitulo "Reservas” del patrimonio neto del balance consoclidado.

Cuando se produzca la pérdida del control de una sociedad dependients, y a los exclusivos efectos de la
consolidacion, el beneficio o la pérdida reconocida en las cuentas anuales individuales de la sociedad que
reduce su participacion debera ajustarse, en su caso, de acuerdo con los siguientes criterios:

a) Elimporte que tenga su origen en Ias reservas en sociedades consolidadas generadas desde la fecha
de adquisicidn, se reconocera como reservas de la sociedad que reduce su participacion.
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b) Elimporte que tenga su origen en los ingresos y gastos generados por la sociedad dependiente en el
ejercicio hasta la fecha de pérdida de control deberan lucir segtn su naturaleza.

¢} Elimporte que tenga su arigen en los ingresos y gastos reconocidos directaments en el patrimonio neto
de la sociedad dependiente desde la fecha de adquisicién, pendientes de imputar a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, se reclasificaran a la partida que corresponda segln su naturaleza.
A tal efecto, las diferencias de conversion se mostraran, en su caso, en el capitulo “Diferencias de
Cambio (neto)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

d} Elbeneficio o la pérdida que subsista después de practicar los citados ajustes se mostrar4, en su caso,
en |a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Si la perdida de control se origina sin que se produzea una desinversion en la sociedad participada, el
resultado de la operacién también se mostrard, en su caso, en la cuenta de pérdidas Yy ganancias
consolidada.

Por otro lado, si la sociedad dependiente pasa a calificarse como multigrupo o asociada, se consolidara
inicialmente el procedimiento de puesta en equivalencia, considerando a efectos de su valoracion inicial, el
valor razonable de la participacion retenida en dicha fecha. La contrapartida del ajuste necesario para medir
la nueva inversién a valor razonable se contabilizara de acuerdo con los criterios recogidos en las letras
anteriores.

Finalmente, y a los exclusivos efectos de |a consolidacion, se deberd reconocer, en su caso, un ajuste en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada para mostrar la participacidn de los socios externos en los
ingresos y gastos generados por Ia sociedad dependients en el ejercicio hasta la fecha de pérdida del
control, y en la transferencia a la cuenta de pérdidas vy ganancias consolidada de los ingresos y gastos
contabilizados directamente en &l patrimonio neto.

- Enfidades multigrupo

Se consideran “Entidades multigrupo® aquéllas que, no siendo entidades dependientes, estan controladas
conjuntamente por dos o mas entidades no vincuiadas entre si. Elio se evidencia mediante acuerdos
contractuales en virtud de los cuales dos 0o mas entidades participan en entidades de forma tal gue las
decisiones sobre las actividades reievantes requieren el consentimiento unénime de todas las entidades
que comparten el control. Las entidades multigrupo se valoran por el método de la participacion tal y como
esta definido en la normativa contable en vigor y a continuacion.

Entidades asociadas

Se consideran “Entidades asociadas” aquéllas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer una
influencia significativa; aunque no control o control conjunto. Se presume que la Sociedad gjerce influencia
significativa si posee &l 20% o mas del poder de voto de la entidad participada. Las entidades asocladas
se valoran por el método de la participacion tal y como esté definido en ia normativa contable en vigory a
continuacion.

En el momento de la adquisicién de una entidad multigrupo o asociada, se registrara, segln cormesponda, en
los epigrafes “Participaciones — Entidades multigrupo” o “Participaciones — Entidades asociadas” del activo del
balance consolidade por su valor razonable, siendo éste el porcentaje sobre el patrimonio de la sociedad
participada que le corresponda, una vez excluidas las acciones propias, en su caso. Los fondos de comercio
generados por las diferencias positivas entre el coste de adquisicion y los valores razonables de los activos
netos identificables adquiridos se reconocen, en su caso, formando parte del valor de la participacién en los
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epigrafes “Participaciones — Entidadss multigrupo” o “Participaciones — Entidades asociadas”, segln
corresponda, del activo del balance consolidado y no de manera individualizada en el epigrafe “Activo
Intangible ~ Fondo de comercio™ del activo del balance consolidado.

En el proceso de consolidacion se ha aplicado, en su caso, el método de la participacion para las entidades

asociadas. Consecuentemente, (as participaciones en |as entidades asociadas se han valorado, en su caso, .
por la fraccion que representa la participacion del Grupe en su capital una vez considerados los dividendos

percibidos de las mismas y otras sliminaciones patrimoniales. Los resultados de las entidades multigrupo se

registran, en su caso, por la fraccion que representa la participacidn en el capitulo "Resultade de Entidades
Valoradas por el Método de la Participacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. En el caso de

que como consecuencia de las pérdidas en que haya incurrido una entidad multigrupo su patrimonio contable

fuese negativo, en el balance consolidado del Grupo figura, en su caso, con valor nulo, a no ser que exista la

obligacién por parte del Grupo de respaldarla financieramente.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la normativa contable en vigor existen evidencias de deterioro de las
participaciones en entidades asociadas, el importe de dicho deterioro se estima como Ia diferencia negativa
entre su importe recuperable (calculado como el mayor importe entre el valor razonable de la participacidn
menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido éste como el valor actual de los flujos
de efectivo que se esperan recibir de la participacion en forma de dividendos y los correspondientes a su
enajenacion o disposicién por otros medios) y su valor contable. Salvo mejor evidencia del importe recuperable
de las inversionss, en la estimacion del deterioro de estas clases de activos se tomara en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su case), corregido por las plusvalias tacitas
existentes en |a fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran, en su
caso, con cargo el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (neto) — Otros instrumentos
financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas ¥
ganancias consolidada. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversién que
estarfa reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el dsterioro del valor.

Tanto en el caso de las entidades dependientes y entidades multigrupo, come en el caso de las entidades
asociadas, la consolidacion de los resultados generados por las sociedades adquiridas, en su caso, en un
ejercicio se realiza tomando en consideracidn, Unicamente, los relativas al periodo comprendido entre la fecha
de adquisicion y el cierre de ese ejercicio. Andlogamente, la consolidacién de los resultados generados por las
sociedades enajenadas en un ejercicio se realiza tomando en consideracién, Unicamente, los relatives al
periodo comprendido entre el iniclo del ejercicio y la fecha de enajenacidn.

En iodas las sociedades del perimetro de consolidacién en las que se hayan seguido criterios de
contabilizacién y valoracion distintos a los de la Sociedad dominante, se ha procedido, en el proceso de
consolidacion, a su ajuste de acuerdo con los criterios del Grupo, con el fin de presentar las cuentas anuales
consolidadas de forma homogénea.

Las sociedades integradas en el perimetro de consolidacion, asi como la informaciéon més relevante
relacionada con las mismas al 31 de diciembre de 2022 y 2021, incluidos los aspectos mas relevantes relativos
a las adquisiciones y enajenaciones gue han tenido lugar en los correspondientes ejercicios, se muestran a
continuacién:
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Participaciones en empresas del Grupo:

009627087

Ejercicio 2022:
Datos de cada Sociedad Participada al 31 de diciembre de 2022
Porcentaje de Miles de Euros
Participacién Dividendos Resultado (1)
a Cuenta
Entregados
Aportacio- enel Total | Ajustes por
Valor en nes de Ejercicio | Reservas | Activos | Valoracion

Directa | Indirecta | Libros (2} | Capital (1)| socios (1) (1} ()] (1) (i) Explotacién | Neto
Inverseguros, 5.A.U. (4) 100 - 11,382 3.506 - - (156) | 19.847 131 {606) 340
Dunas Capital Real Assets, S.L.U. (5) 100 - 3 3 - - 1.603 2816 - 469 343
Dunas Capital Real Estate, S.L.U. (5) 100 - 1.779 3 1,776 - (L.416) 1,722 - (886) | (257
Iniciativas Altube, S.L. (5) 100 - 3 3 - - 289 537 - 70 53
Rainforest Capital Partners, S.A. (5) 109 - 18 6 1 - (14) 4 - (2) (1)
Dunas Logistics, S.L. (5) 100 - 3 3 - - -(™ 3 - - -
Inmoseguros Gestion, 5.A.U. (3} (5) - 100 1.383 60 500 - (156) 2.524 9 (239 | (173
Vi C(?;IE:I) Asset Management, S.G.LLC, - | o | o2st| s | - @0 (4| s20 61 2265 | 1699
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. (3) (4) - 100 4.508 4515 - - 714 7.667 289 326 245
Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P,, S.AU. (3) (4) - 100 2.102 2.102 - - (611) 1,738 - (59) (45)
Dunas Film Investments I, S.L.U. (3) (5) - 100 3 3 - - 48 56 - -(® -(*)
Dunas Desarrolles Fotovoltaicos, S.L. {5) (6) - 100 257 3 254 - 926 4339 1 an 17
Participaciones en entidades fotovoltaicas (5) (7) - 100 4.040 12 4.029 - 2) 4.124 - (3] (6}
Dunas Opportunities AM, S.L. (5} (8) - 100 26 3 23 - 191 305 - 86 64

{*) Importes Inferlores a 1 mil euros.,

{1) Datos obtenidos de las cuentas anuales individuales del ejercicio 2022 de cada sociedad pariicipada. Las mencionadas cuentas anuales individuales estan
pendientes de ser aprobadas por sus respectivos Organas de Control, si bien los Administradores de dichas sociedades estiman que seran ratlficadas sin

camblos.

(2) Sin considerar, en su caso, &l deterloro acumulado.
(3) Inverseguros, S.A.U. posee una participacion del 100% en esta sociedad.

(4) Socledades cuyas cuentas anuales son objeto de auditoria por Deloitte, S.L.
(5) Sociedades cuyas cuentas no son auditadas si bien son objeto de una revision limitada.
(6) Dunas Capital Real Assets, S.L.U. posee una participacién del 100% en esta sociedad.

(7) Dunas Desarcllos Fotovoltalcos, S.L. posee una participacion del 100% en estas socledades, que son las siguientes: Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 3,
S.L.; Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 9, 5.L; Dunas Desarrolios Fotovoltaicos 10, S.L y Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 14, 8.L.

(8) Dunas Capital Real Estate, 5.L.1), posee una participacién del 100% en esta sociedad.
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CLASE 8.
Fjercicio 2021:
Datos de cada Sociedad Participada af 31 de diciembre de 2021
Porcentaje de Miles de Euro
Participacién Dividendos Resultado (1)
4 Cuenta
Entregados
Aportacio- en el Total | Ajustes por
Valor en nes de Ejercicio | Reservas | Activos | Valoracion

Directa | Indirecta | Libros (2) | Capital (1)| socios (1) {1 (1) (1) {1) Explotacién | Neio
Tnverseguros, S.A.U. (4) 100 - [1.382 3.506 - - 562 | 20.636 54 00 | (755
Dunas Capital Real Assets, S.L.U. (5) 100 - 3 3 - - 471 3.169 - 1.510 { 1132
Dunas Capital Real Estate, S.L.U. (5) 160 - 1.744 3 1.741 - (834) 2953 - 776y | (382)
iniciativas Altube, S.L. (5) 100 - 3 3 - - 23 469 - 355 266
Rainforest Capital Partners, S.A. (5) 76 - 5 [ - - (12 4 - (2} 2)
Inmoseguros Gestion, 8.A.U. (3) (4} - 106 1.133 60 250 - 220 2.648 2 (512) | (376}
e Cg;“(:])““‘ Management, .G.LLC, - 100 | 2831 1781 10s0| - (67 | 4053 53 711 | s34
Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A.U. (3) (4) - 100 4.508 4515 - - 3.035 | 13870 268 (3.173) | (2.37%)
Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P,, 5.A.U. (3) (4) - 100 2.102 2.102 - - (507) 1.616 - {147y | 10}
Dunas Film Investments I, 5.L.U. (3) (5) - 100 3 3 - - 47 247 - -(*) -(*)
Dunas Desarrgllos Fotovaltaicos, S.L. (5) (6) - 100 235 3 232 - (4} 4.855 - (1.504) 100
Participaciones en entidades fotovoltaicas (5) (7) - 100 3.925 15 3.910 - 2) 4,035 - - -
Dunas Rental Spaces, S.L. (5} (8) - 100 1.037 3 1.034 - n 1.603 - 428 321
Dunas DRS Investment Company, 5.L.U. (5) (9) - 100 1.097 3 1.094 - - 4.126 - (78) (68)
Dunas Opportunities AM, S.L. {5) (8) - 100 26 3 23 - - (™) 281 - 281 191

(*) Importes inferiores a 1 mil euros.

(1) Datos obtenidos de las cuentas anuales individuales del ejercicio 2021 de cada saciedad participada.

{2) Sin considerar, en su caso, el deterioro acumulado.

(3} Inverseguros, S.A.U. posee una participacion del 100% en esta sociedad.

(4) Sociedades cuyas cuentas anuales son objeto de auditoria por Deloitte, S.L.
(5) Sociedades cuyas cuentas no son auditadas si bien son objeto de una revisitn limitada.
{6) Dunas Capital Real Assets, S.L.U. posee una participacion del 100% en esta sociedad.
s sociedades, que son las siguientes: Dunas Desarrollos Fotovoltaicas 1 .

(7) Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L. posee una participacién del 100% en esta
S.L; Dunas Desarollos Fotovoltaicos 3, S.L.; Dunas Desarrollos Fotovoitai

Fotovoltaicos 14, S.L.

(8) Dunas Capital Real Estate, 5.L.U. posee una participacion del 100% en esta sociedad.
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CLASE 8° | s clvan

- Participaciones en empresas asociadas:

Ejercicic 2022;
Datos de cada Sociedad Participada al 31 de diciembre de 2022
Porcentaje de Miles de Euros
Participacién Dividendos Resultado (1)
a Cuenta
Entregados
Aportacio- en el Total | Ajustes por
Valor en nes de Ejercicio | Reservas | Activos | Valoracién
Directa | Indirecta| Libros (2} { Capital (1)| socios (1) (1) (1) (1) (1} Explotacién | Neto
Urola Investments, S.L. (3) 34,97 - 1447 3 - - {R94) 3741 - (14) {14)
Taste Investments 2013, S.L. (3} 29,17 - 486 3 1.572 - (117 2484 - 2 (2)

(1) Datos obtenidos de las cuentas anuales individuales del ejercicio 2022. Las mencionadas cuentas anuales individuales estan pendientes de ser aprobadas

por su respectivo Organc de Control, si bien los Administradores de esta sociedad estiman que seran ratificadas sin camblos.
(2) Sin considerar, en su caso, el deterioro acumulado.
(3) Sociedades cuyas cuentas no son auditadas si bien son ohjeto de una revisién limitada.

Ejercicio 2021:
Datos de cada Sociedad Participada al 31 de diciembre de 2021
Porcentaje de Miles de Euros
Participacién Dividendos Resultado (1)
a Cuenta
Entrepados
Aportacio- enel Total | Ajustes por
Valor en nes de Ejercicio | Reservas | Activos | Valoracién
Directa | [ndirecta | Libros (2) | Capital {1)| socios (1) (1} 40 Y ()] Explotacion | Neto
Urola Investments, S.L. (3) 20 - 1 3 - - (556) 1412 - (445) | (445)
Nubia Homes, 8.1.C.C., S.A. (4) - 9,51 4.099 63 43.038 - (1) | 42.468 - (1.078) | (1.078)
Taste Investments 2015, S.L. (3) 29,17 - 352 3 980 - (118) 1.072 - s -

(") Importe Inferior a 1 mil suros.

(1) Datos obtenidos de las cuentas anuales individuales del ejercicio 2021.

(2) Sin considerar, en su caso, el deterioro acumuiado.

(3) Sociedades cuyas cuentas no son auditadas si bien son objefo de una revision limltada.
(4) Sociedades cuyas cuentas anuales son cbjeto de auditorfa por Deloitts, S.L.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2022 no se ha producido ningin hecho significativo adicional no
descrito en las restantes notas de esta memoria consolidada.

2. Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes al efercicio 2022, de acuerdo con lo establecido en la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la
CNMV, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y las Normas para la Formulacién
de las Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, han sido
las siguientes:
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a) Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros

I. Definicién

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

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una participacion residual
en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un derivado financiero es un Instrumento financiero cuyo valor cambia en respuesta a los cambios en variables
(tales como los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y materias primas cotizadas, los tipos
de cambio, las calificaciones crediticias vy los indices sobre ellos) y que en el caso de no ser varables
financieras no han de ser especificas para una de las partes del contrato, que no requiere una inversion inicial
o bien requiere una inversidn inferior a la que requieren otro tipo de contratos en los que se podria esperar una
respuesta similar ante cambios en las condicicnes de mercado v que se liquida en una fecha futura.

il. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en sl balance consolidado agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican, a efectos de su gestion y valoracidn, salvo que se deban
presentar como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesorerfa”, “‘Derivados de cobertura” o
“Participaciones”, gue se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros se incluyen, a efectos de su valoracién (¥ con reflejo en el balance consolidado
en los correspondientes capitulos a efectos de presentacidn}, en alguna de las siguientss categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado (inversiones crediticias e inversiones a vencimiento): incluye activos
financieros, incluso los admitidos a negosiacién en un mercado organizado, para los que la Sociedad
mantiene la inversién con el objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la gjecucion del contrato,
y las condiciones contractuales del activo dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son
tnicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en ef patrimonio neto: se incluyen en esta categorfa los
activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son dnicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluiran en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patimonio designadas irrevocablemente por el Grupo en el
momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan para negocfar ni deban
valorarse al coste.

¢. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas multigrupo y asociadas (véase Nota 1-c); b) instrumentos de
patrimonio cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como
subyacente a estas inversiones; ¢) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse
de manera flable, salvo que se cumpian los requisitos para su contabilizacion a coste amortizado; d)
aportacionss realizadas en contratos de cuentas en participacién y similares; e) préstamos participativos
con intereses de carécter contingents; ) activos financieros que deberian clasificarse en la siguiente
categoria (Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero
su valor razonahle no puede estimarse de forma fiable.
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d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias {(cartera de
negociacion y otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): incluye
los activos financiercs mantenidos para negociar y aquellos activos financieros que no han sido clasificados
en ninguna de las categorias anteriores. Asimismo, se inciuyen en esta categorfa los activos financieros
que asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial, que en caso contrario
se habrfan inciuido en otra categoria, debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente
una incoherencia de valoracion o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Los activos financieros del Grupo se desglosan, en funcin de su instrumentacién, en los sigulentes epigrafes
{0 capitulos, en su caso) del activo del balance consolidado:

- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibiidad inmediata en el Banco de Espania y
otros bancos centrales.

Crédito a intermediarios financieros: Incluye, en su caso, saldos deudores por créditos a nombre de
intermediarios financieros, tales como depésitos a la vista y a plazo, adquisiciones temporales de activos
(cperaciones simultdneas) y otros créditos. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su
valoracidn, en la categoria de “Activos financieros a coste amortizado”,

Crédito a particulares: Incluye, en su caso, saldos deudores por créditos a nombre de particulares, tales
como créditos y anticipos por operaciones de valores, adquisiciones temporales de activos {operaciones
simultdneas) y ofros créditos y anticipos concedidos a particulares. La totalidad de estos activos se
incluyen, a efectos de su valoracién, en la categorfa de “Activos financieros a coste amortizado”.

Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos u otros valores
representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcién de indices o sistemas
andlogos y demds valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente.

Instrumentos de capital: incluye, en su caso, instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales
como acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en
entidades dependientes, multigrupo y asociadas.

- Participaciones en entidades multigrupo/asociadas: en estos eplgrafes del activo del balance consolidado
se incluyen los instrumentos de capital en entidades multigrupo y asociadas (véase Nota 1-c).

Derivados de negociacién: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracion
favorable para el Grupo. En particular, este epigrafe recoge, en su caso, las primas pagadas en
operaciones con opciones, asi como, en su caso, con cardcter general, las variaciones en el valor razonabie
de los activos por derivados financieros con los que, en su caso, opere el Grupo: opciones, futuros,
permutas financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc.

iii. Clasificacion de fos pasivos financieros

Los pasivos 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 gestién y valoracién, salvo que deban
presentarse, en su caso, como “Pasivos asociados con activos no corrientes en venta”, o correspondan &
"Derivados de cobertura”, en cuyo caso se muestran de forma independiente.
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Los pasivos financieros se incluyen, = efectos de su valoracion (y con refiejo en el balance consolidado en los
correspondientes capitulos a efectos de presentacion), en alguna de las siguientes categorias:

a.

Pasivos financieros a coste amortizado: El Grupo clasifica todos los pasivos financieros en esta categoria,
excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas ¥
ganancias, de acuerdo con los criterios incluidos en el parrafo siguiente.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias (cartera de
negociacion y otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas ¥ ganancias): incluye,
en su caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designa opcionalmente el Grupe en el momento del reconocimiento iniciai,
debido a gue dicha designacion elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o
asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, en los siguientes epigrafes del pasivo
del balance consolidado:

Deudas con intermediarios financieros: incluye, en su caso, saldos acreedores por obligaciones pendientes
de pago a intermediarios financieros, tales como préstamos v créditos, cesiones temporales de activos
(operaciones simultédneas) y saldos transitorios por operaciones con valores.

Deudas con particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por obligacionss pendientes de pago a
particulares, tales como cesiones temporales de activos {operaciones simultaneas), saldos transitorios por
operaciones con valores y otros débitos.

Empréstitos y pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito
en la empresa prestataria {(por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa. Estos pasivos se
valoraran al coste.

Posiciones cortas de valores: incluye, en su caso, el importe de las obligaciones derivadas de las posiciones
cortas por ventas de valores en descubjerto que ocasionalmente se produzcan y por ventas de valores
recibidos en préstamo o en garantia, asf como por otros valores recibidos en préstamo no cedidos.

Derivados de negociacion: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracion
desfavorable para el Grupo. En particular, este epigrafe recoge, en su caso, las primas cobradas en
operaciones con opciones, asi como, en su caso, con cardcter general, las variaciones en el valor razonable
de los pasivos por derivados financieros con los que, en su caso, opere el Grupo: opciones, futuros,
permutas financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc.

Valoracién de los instrumentos financieros

b.1) Activos financieros

Valoracion inicial

Los activos financieros se valoran, en términos generales, iniciaimente, al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribulbles. No obstante,
se reconoceran en ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio los costes de transaccion
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directamente atribuibles a los activos incluidos, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracion posterior

- Activos financieros a coste amortizado: los activos financieros clasificados, a efectos de su valaracion, en
esta categorfa se valoraran por su coste amortizado, imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada los intereses devengados apficando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los
créditos con vencimiento no superior a un afio que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran
valorandose por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, més o
menos, segln proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, mediante la
utilizacién del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial v el valor de
reembolso en el vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccién de valor
por deterioro que hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucién del importe del
activo o mediante una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo targe de la vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras; en su calculo se
incluiran las comisiones financieras que se carguen por adelantado en la concesién de financiacion.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: los activos financieros clasificados,
a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registraran, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonio neto, en
el capitulo “Ajustes por Valoracién®, hasta que el activo financiero cause baja del balance consolidado o se
deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputaré a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, en el epigrafe “Resultado de Operaciones Financieras (neto) — Otros instrumentos financieros
no valorados a valor razonablg con cambios en pérdidas y ganancias”.

Activos financieros a coste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracién, en esta categoria se
valoraran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumuiado de las carreccionss valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia enfre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracién el patrimonio neto
de la entidad participada, corregido por las plusvallas tacitas existentes en la fecha de Ia valoracion, netas
del efecto impositivo.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria se valorarén a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los epigrafes “Resultado de
Operaciones Financieras {neto} — Cartera de negociacién” y/o “Resultado de Operaciones Financieras
(neto) — Ofros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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Deterioro

Al menos al clerre del sjercicio el Grupo realiza un "test de deterioro” para los activos financieros que no estén
registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias. Se considera que existe
evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferfor a su valor en libros,

Activos financieros a coste amortizado: la pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera
la diferencia entre su valor en libros v el valor actual de los fiujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los
activos financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda ala
fecha de cierre de las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con las condiciones coniractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asl como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconaceran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, en el epigrafe "Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros {neto) — Inversiones
crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. La reversion del deterioro tendra como limite
el valor en libros del activo que estarfa reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado e!
deterioro del valor.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de
mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa.

En particufar, y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente para la
totalidad de los activos financieros valorados a su coste amortizado.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificades, a efectos de su valoracion, en esta categoria, se presumird que existe deterioro
ante una caida de un afio y medio o de un 40% en su cotizacidn, sin que se haya producido la recuperacian
del vaior. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categorfa,
$6 presumird que existe deterioro cuando se haya producido una reduccidn o retraso en los fiujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio nete por disminucion del valor razonable, siempre
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros {neto) —
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”. Si
en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccién valorativa reconocida en
ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias consolidada del ejercicio, en
el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros {neto) — Otros instrumentos financieros no
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas ¥ ganancias”. No cbstante, en el caso de que se
incrementase el valor razonabie comespondiente a un instrumento de patrimonio, la correccién valorativa
reconocida en ejercicios anteriores no revertird con abono a la cuenta de perdidas y ganancias consolidada
y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto, en el capftuio
"Ajustes por Valoracion",

- Activos financieros a coste: El importe de la correccién valorativa sera Ia diferencia 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 el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de Ia inversion, que para el caso de
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instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacién o baja en
cuentas de la inversién en la misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo
que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus aclividades ordinarias
como de su enajenacion o baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimacién de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calcularé en funcin del patrimonio neto
de la entidad participada y de las plusvalias técitas existentes en la fecha de la valoracién, netas del efecto
impositivo. En la determinacion de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez
en otra, debera tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales consolidadas
elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las comrecciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversién, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Pérdidas por Deterioro de Activos
Financieros (neto) — Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. La reversion del deterioro tendra
como limite el valor en libros de la inversién que estarfa reconocida en la fecha de reversién si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.

b.2) Pasivos financieros
Valoracion inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, iniciaimente, al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes ds la transaccién que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio los costes de transaccion
directamente atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valoracidn, en la categoria de “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracién posterior

Pasivos financieros a coste amortizado: los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valeracion, en
esta categorfa se valoraran por su coste amortizado (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1
anterior), imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada los intereses devengados aplicando
el método del tipo de interés efectivo (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1 anterior). No
obstante, los débitos con vengimiento no superior a un afio que se valoren inicialmente por su valor nominal,
continuaran valorandose por dicho importe.

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registréndose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los epigrafes “Resultado de
Operaciones Financieras (neto) — Cartera de negociacion” y/o “Resultado de Operaciones Financieras
{neto) — Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™ de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

b.3) Técnicas de valoracion

Para la estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles:
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a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que el Grupo pueda acceder en la fecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
ofras metodologias de valoracién en las que todas las variables significativas estdn basadas en datos de
mercado observables directa o indirectaments.

¢} Nivel 3: estimaciones en las que aiguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarqufa de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion. En la evaluacién de la
importancia de una variable concreta para la estimacion se tendran en cuenta ias condiciones especificas del
activo o pasivo que se valora.

En relacion a los instrumentos financieros valorados a valor razonable, el Grupo clasifica las participaciones
en Instituciones de Inversion Colectiva en el nivel 2 y los valores representativos de deuda y derivados en el
nivel 1, no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre los distintos niveles.

La técnica de valoracion aplicada por el Grupo en la valoracion de los instrumentos financieros valorados a
valor razonable es la utilizacién del valor liquidativo, en el caso de las participaciones en Instituciones de
Inversién Colectiva y en vehiculos de capital riesgo, y la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados
activos y precios publicados por entidades de difusion de informacion financiera, en el caso de valores
representativos de deuda y de derivados.

Baja del bafance consolidado de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de efectivo
del correspondiente activa financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes
a su propiedad. Por otro lado, los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que
los han generado.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio del Grupo, una vez
deducidos todos sus pasivos.

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de patrimonio,
el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacion de los fondos propios,
Y en ningun caso podrdn ser reconocidos como activos financieros de la empresa ni se registrara resultado
alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran, en su caso, en el patrimonio neto por el
importe recibido, neto de los gastos de emision.
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Compensaciones de saldos

Los activos y pasivos se presentan separadamente en el balance consolidado y Gnicamente se presentan por
su importe neto cuando el Grupo tiene el derecho exigible a compensar los importes reconocidos y, ademés,
tienen la intencién de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultdneamente.

Adguisicién y cesion temporal de activos (operaciones simultineas}

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con venta (compra) simultinea se registran como una
financiacion concedida (recibida), en funcion de la naturaleza del correspondiente deudor (acresdor), en los
epigrafes “Cartera Valorada a Coste Amortizado: Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros”
o “Cartera Valorada a Coste Amortizado: Inversiones Crediticias — Crédito a particulares” (“Pasivos Financieros
a Coste Amortizado — Deudas con intermediarios financieros” o “Pasivos Financieros a Coste Amortizado —
Deudas con particulares™) del activo (pasivo) det balance consolidado.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses (gastos) financieros durante
[a vida del contrato,

Activo material de uso propio

Incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado y propio y se presenta
a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacidn acumulada y, si procede, las pérdidas
estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe recuperable,

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los acfivos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capltulo “Amortizacién™ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivalen a
los porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de la vida Util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
de
Amortizacién
Mobiliario e Instalaciones 8,00%-10,00%
Elementos de transporte 20,00%
Equipos informaticos 33,33%

Con ocasidon de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
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; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacién en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida ¢til remanente, en el caso de ser
nacesaria una reestimacion de la misma.
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De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, el Grupo
registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln caso, la reversion de la pérdida por deterioro de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

El Grupo reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido 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 pérdidas y ganancias consolidada.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propic, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustardn mediante Ia correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacién a su
amortizacién, en virtud de [as nuevas vidas Gtiles.

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

Activo intangible
Otro activo intangible

Los otros activos intangibles se corresponden con activos no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de
valoracién economica. Se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicién o produccion y, posteriormente,
se valoran a su coste menos, seglin proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deteriore que hayan experimentado.

La totalidad de los ofros activos intangibles del Grupo corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a
titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida (til estimada, el valor residual V'
método de amortizacion de los elementos del otro activo intangible, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante |a carrespondiente correccion del cargo a la cuenta
de perdidas vy ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacitn a su amortizacién en virtud de las
nuevas vidas (tiles.

Este otro activo intangible se amortiza en funcién de la vida Util definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales de uso propio, y amortizandose linealmente en 3
afios, periodo en el que esta prevista su utilizacién.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas por la amortizacién de estos activos se
registran en el capftulo "Amortizacion™.

El Grupo reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacion que haya podido producirse
en el valor registrado del otro activo intangible con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el
epigrafe "Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos intangibles” de la cusnta de pérdidas y
ganancias consolidada. Los criterios para el reconocimiento 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 los activos materiales (véase Nota 2.g).
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| TRERCENTUNOS ||

Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el pago anticipado realizado por la entidad adquirente por los beneficios
economicos futuros procedentes de activos que no han podido ser identificados individualmente ¥ recenocidos
por separado, y se determinan por diferencia entre los valores razonables de los activos adquiridos y pasivos
asumidos registrados y el coste de la combinacion, todo ello referido a la fecha de adquisicion.

Los fondos de comercio estdn asignados a una o mas unidades generadoras de efectivo que se espera sean
las beneficiarias de las sinergias derivadas de las combinaciones de negocios.

Los fondos de comercio surgidos en la adquisicion de sociedades con moneda funcional distinta del euro se
valoran en la moneda funcional de la sociedad adquirida, realizandose la conversion a euros al tipo de cambio
vigente a la fecha del balance consolidado.

En el caso de participaciones en entidades multigrupo y asociadas, los fondos de comercio generados por las
diferencias positivas entre el coste de adquisicion y los valores razonables de los activos netos identificables
adguiridos se reconocen, en su caso, formando parte del valor de la participacién y no de manera
individualizada en el epigrafe "Activo Intangible — Fondo de comercio” del activa del balance consolidado.

De acuerdo a lo establecido por el Real Decreto 602/20186, de 2 de diciembre, por el gue se modifican el Plan
General de Contabilidad y las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas, los fondos de
comercio se amortizan durante su vida Util {gue salvo prusba en contrario, serd de 10 afios) y se valoran
posteriormente por su coste menos la amortizacién acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro reconocidas. Desde el 1 de enerc de 2016, de asuerdo con Ja normativa
aplicable, la vida Util del fondo de comercio se ha establecido en 10 afios y su recuperacién es lineal. Los
cargos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por la amortizacién del fondo de comercio se registran
en el capitulo "Amortizacién” (salvo en el caso del fondo de comercio implicito asociado a las participaciones
en entidades multigrupo y asociadas, que se registra en el capitulo "Resultado de Entidades Valoradas por el
Método de la Participacion™.

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

A efectos de determinar el deterioro del valor de una unidad generadora de efectivo a la que se haya asignado
un fondo de comercio, se compara el valor en libros de esa unidad (ajustado por el importe del fondo de
comercio imputable a los socios externos, en el caso en que no se haya optado por valorar [os intereses
minoritarios a su valor razonable) con su importe recuperable.

El importe recuperable de una unidad generadora de efectivo es igual al importe mayor entre el valor razonable
menos los costes de venta y su valor en uso. El valor en uso se calcula como el valor descontado de las
proyecciones de los fiujos de caja estimados por la direccidn de la unidad v estd basado en los dltimos
presupuestos disponibles para los proximos afios. En caso de necesidad de deterioro, el mismo se registra en
el epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos (neto) — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas
Yy ganancias consolidada (salvo en el caso del fondo de comercio implicito asociado a las participaciones en
entidades multigrupo y asociadas, que se registra en el capitulo “Resultado de Entidades Valoradas por &l
Método de la Participacién”). Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio
no son objeto de reversién en ejercicios posteriores.
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Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento operativo

En las operacicnes de arrendamiento operativo, la propiedad de! bien arrendado Y. sustancialmente, todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

El Grupo actia como arrendatario de las oficinas donde se encuentra ubicado el domigilic social de Ia
Sociedad, registrande linealmente los gastos por arrendamiento en el capitulo “Gastos Generales” de |a cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 27).

Activos 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 como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciando entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar porimpuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos” (importes
de [os impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles
negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” del activo del balance consolidado recoge el importe de los actives no registrados
en otras partidas, entre los que figuran las fianzas constituidas por el Grupo {en garantia de arrendamientos y
por su participacion en la fianza colectiva para garantizar el cumplimiento de las operaciones pendientes de
liquidacion), anticipos y créditos al personal y ofros activos (véase Nota 14).

Por otro lado, el capitulo “Resto de Pasivos” del pasivo del balance consolidado recoge el impaorte de las
obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias (véase Nota 14).

Ambos capitulos del balance consolidado incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacién, excepto
las correspondientes a intereses devengados, que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los
instrumentos financieros que los generan.

Provisiones y contingencias
Los administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales consolidadas diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ o momento de cancelacion,

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura estd condicionada a que ocurra, o no, uno o més eventos futurcs independientes de
la voluntad del Grupo,

Las cuentas anuales consclidadas recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Salvo que
sean considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales
consolidadas, sino que se informa sobre los mismos en |as notas de la memoria consolidada.
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Las provisicnes se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacién, feniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacidn a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso serd percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual el Grupo no esté obiigado a
responder; en esta situacién, la compensacién se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provision.

El Grupo reconoce, en su caso, las provisiones, asl como su reversién, como un gasto 0 un ingreso,
respectivamente, en el capitulo “Dotaciones a Provisiones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

m) Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacién residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccién con sus propios instrumentos de patrimonio,
el imporie de estos instrumentos se registrard en el patrimonio neto consolidado, como una variacion de los
fondos propios consolidados, y en ningn caso podran ser reconocidos como actives financieros dei Grupo ni
se registrara resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto consolidado por el
importe recibido, neto de los gastos de emision.

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 gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capituios “Intereses y Rendimientos Asimilados” e “Intereses y Cargas Asimiladas” de Ia
cuenta de perdidas y ganancias consolidada, respectivamente, en funcién de su perfodo de devengo, por
aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su
caso, como ingreso en el capitulo “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Grupo.

En relacion con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponibles se calificara como una
operaci6n de distribucién de beneficios y, en consecuencia, originara el reconocimiento de un ingreso en el
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisicion, la participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta dltima haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se
distribuyen. El julclo sobre si se han generado beneficios por la participada se realizara atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde Ia fecha
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de adquisicién, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion de la inversion desds la perspectiva de la entidad que recibe el dividendo.

il. Comisiones, honorarios y conceplos 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 segln sea su naturaleza. Los mas significativos son:

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes, en su caso, de |as actividades de gestién,
administracion y depdsito de Instituciones de Inversion Colectiva, de gestién y administracion de vehiculos
de capital riesgo, de Sociedades de Inversidn Colectiva de tipo Cerrado y de Fondos de Pensiones, de
asesoramiento y gestion discrecional de carteras, de la custodia de valores, de servicios cuantitativas y
normativos en el ambito de la prestacién de servicios de inversién y de gestion de inversién colectiva y
especificos para entidades aseguradoras y de las actividades de administracion y gestién de patrimonios
inmobiliarios, se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones Percibidas”™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias consoclidada (véase Nota 23).

Por otro [ado, las comisiones satisfechas, en su caso, en concepto de comercializacion de Instituciones de
Inversién Colectiva, de Fondos de Pensiones y de vehiculos de capital riesge desarrollada por terceros,
por ia delegacion de gestion y por asesoramiento se incluyen en el capitulo “Comisiones Pagadas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 24),

En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en servicios que se prolongan en el tiempo, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

- Los que responden a un acto singuiar, cuando se produce el acto que los origina.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes, en su caso, de la actividad de
intermediacion en operaciones de activos financieros y las procedentes de la suscripeién y reembolso de
Instituciones de Inversion Colectiva y de vehiculos de capital riesgo se incluyen en el saldo del capitulo
“Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 23).

Adicionalments, en el caso de que existan comisiones de gestién de Instituciones de Inversién Colectiva y
de Fondos de Pensiones variables, en las que el importe devengado depende del rendimiento de la
inversion gestionada, si las mismas se cristalizan anualmente, el Grupo revisa, y si es preciso madifica, los
ingresos reconocidos por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la
posibilidad de retrocesién, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce. En los restantes casos, el
Grupo no devenga dicho ingreso hasta el momento en que se cristaliza la comision variable en base a sus
condiciones de devengo, tal y como se establece confractuaimente o se refleja en los correspondientes
folletos.

Asimismo, en caso de que existan, las comisiones de éxito sobre las plusvalias que obtengan los vehiculos

de capital riesgo se incluyen en el capltulo “Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.
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Por Ultimo, dentro de este tipo de comisiones, se recogen, en su caso, los gastos satisfechos por la
operativa de intermediacién, que se incluyen en el capitulo “Comisiones Pagadas” de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada (véase Nota 24),

ii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. En este sentido, los ingresos
procedentes de la prestacién de servicios de gestién de patrimonios inmobiliarios, de tasacion, de proyectos
de certificacion energética y de intermediacion en la compraventa y algquiler de inmuebles se incluyen en el
capitulo “Comisiones Percibidas” de fa cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 23).

Depdsito de valores

El Grupo registra el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros tanto propios como de
terceros si asume el riesgo de custodia de [os mismos o si se encuentran confiados a otras entidades para su
custodia, en la cuenta “Otras cuentas de orden — Depdsito de titulos” (véase Nota 21).

Compromisos por pensicnes y retribuciones post-empleo

Los compromisos post-empleo mantenidos por el Grupo con determinados empleados se consideran
‘compromisos de aportacion definida®, cuando se realizan contribuciones de caracter predsterminado a una
entidad separada, sin tener obligacian legal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad
separada no pudiera atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el
ejercicio corriente y en los anteriores. Los compromisos post-emplec que ne cumplan las condiciones
anteriores son considerados como “compromisos de prestacién definida”,

La totalidad de los compromisos post-empleo mantenidos por el Grupo se corresponden con compromisos de
prestacion definida, no existiendo ninglin compromiso adicional con sus empleados.

Planes de prestacion definida

Los compromisos post-empleo de prestacion definida mantenidos por el Grupo corresponden a compromisos
por premios de jubilacién, relativos a la obligacién de abonar un premio al empleade conforme al convenio
colectivo de trabajo que regula las relaciones laborales entre las Sociedades y Agencias de Valores y las
Oficinas y Despachos en Madrid vy sus empleados (convenios a los que estan adheridos determinados
empleados del Grupo).

En el mes de septiembre de 2016, determinadas sociedades del Grupo realizaron la exteriorizacién de los
compromisos por premios de jubitacién, utilizando como vehiculo un contrato de seguros con una entidad
aseguradora de adecuada solvencia.

El Grupo registra, en su caso, en el epigrafe "Provisiones — Fondos para pensiones y obligaciones similares”
del pasivo del balance consolidado el valor actual de los compromisos post-empleo de prestacion definida,
netos del valor razonable de los activos del plan y dei coste por los servicios pasados cuyo registro se difiera
en el tiempo, segln se explica a continuacién.

En el caso de que de la aplicacién de lo descrito en el pérrafo anterior surja un activo, éste se registra, con &l

limite de! valor actual de las prestaciones econdmicas que pueden retornar al Grupo en forma de reembolsos
directos o en forma de menores contribuciones futuras, en el capitulo "Resto de Activos” del activo del baiance
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consolidado. Los ajustes que proceda realizar, en su caso, en la valoracion del activo vinculado a retribuciones
post-empleo, se imputan directamente al patrimonio neto consolidado, reconociéndose como reservas.

Se consideran "activos del plan” aquellos con los cuales se liguidardn directamente las obligaciones y retinen
las siguientes condiciones:

- No son propiedad del Grupo, sinc de un tercero separado legalmente y sin el cardcter de parte vinculada
al Grupo Dunas Capital.

- Sdlo estan disponibles para pagar o financiar retribuciones post-emplec y no pueden retornar al Grupo,
salvo cuando los activos que quedan en dicho plan sean suficlentes para cumplir todas las obligaciones
del plan o de la entidad relacionadas con las prestaciones de los empleados actuales o pasados o para
reembolsar las prestaciones de los empleados ya pagadas por el Grupo.

Se consideran "pérdidas y ganancias actuarisles” las que procedan de las diferencias entre hipdtesis
actuariales previas y la realidad y de cambios de hipdtesis actuariales utilizadas, Las "pérdidas ¥ ganancias
actuariales” que surjan se imputardn en el ejercicio, directamente en el patrimonio neto consolidado,
reconociéndose como reservas.

El "coste de los servicios pasados” que tiene su origen en modificaciones introducidas en las retribuciones
post-empleo ya existentes o en la introduccién de nuevas prestaciones se reconocs, en su caso, en la cusnta
de pérdidas y ganancias consclidada, linealmente, a lo largo del perfodo comprendido entre el momento en el
que surgen los nuevos compromisos ¥ la fecha en la que el empleado tenga el derecho irrevocabie a recibir
las nuevas prestaciones.

Las retribuciones post-empleo se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de la siguiente
forma:

- El coste de los servicios del periodo corriente (entendido como el incremento del valor actual de las
obligaciones que se origina como consecuencia de los servicios prestados en el ejercicio por los
empleados) y el coste de los servicios pasados no reconocidos en el capitulo "Gastos de Personal® de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 26).

- El coste por intereses (entendido como el incremento producido en el ejercicio del valor actual de las
cbligaciones como consecuencia del paso del tiempo), en el capitulo "Intereses y Cargas Asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El rendimiento esperado de los activos asignados a la cobertura de los compromisos y las pérdidas y
ganancias en su valor, menos cualquier coste originado por su administracion y los impuestos que les
afecten, en el capitulo "Intereses y Rendimientos Asimilados" de la cuenta de pérdidas ¥y ganancias
consolidada.

indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo tiene ia obligacién de indemnizar a aquellos empleados con
los gue, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizacionas por
despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran, en su caso, como gasto en &l ejercicio en el que
se adopta la decision del despido, en el Capitulo “Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. En opinion de los Administradores de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2022 no existian razones
que hicieran necssaria ia contabilizacién de una provisién adicional por este concepto a dicha fecha.
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q) Combinaciones de negocios

La adquisicion por parte de la sociedad dominante del control de una sociedad dependiente constituye una
combinacién de negocios a la que se aplicard el método de adquisicién. En consolidaciones posteriores, la
eliminacién de la inversion-patrimonio neto de las sociedades dependientes se realizar con caracter general
con base en los valores resultantes de aplicar el método de adquisicion en la fecha de control, para lo cual se
determina la fecha de adquisicidn y se calcula el coste de la combinacion, registrandose los activos
identificables adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable referido a dicha fecha.

El coste de la combinacidn se determina por la agregacion de:

- Los valores razonables en la fecha de adquisicion de los activos cedidos, los pasivos incurridos o asumidos
y los instrurentos de patrimonio emitidos.

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

Ne forman parte del coste de la combinacion los gastos relacionados con la emision 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 combinacidn los honorarics
abonados a asesores legales u ofros profesionales que hayan intervenido en la combinacidn ni por supuesto
los gastos generados internamente por estos conceptos. Dichos importes se imputan directamente en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada.

En caso de que la combinacion de negocios se realice por etapas, de modo que con anterioridad a la fecha de
adquisicion (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 valor razonable en la fecha de adquisicion de cualquier
participacion previa de la empresa adquirente en [a adquirida, v,

- FElvalor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos, determinade de acuerdo
a lo indicado anteriormente.

Adicionalmente, la entidad adquirente reconocera un activo en el balance consolidado, en el epigrafe “Activo
Intangible — Fondo de comercio” {en el caso de participaciones en entidades multigrupo y asociadas se
reconocera formando parte del valor de la participacion —véase Nota 2-h), si en la fecha de adquisicidn existe
una diferencia positiva entre:

- La suma del precio pagade mas el importe de todos los intereses minoritarios més el valor razonable de
participaciones previas del negocio adquirido y;

- Elvalor razonable de los activos adquiridos y de los pasivos asumidos.

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

Asimismo, cualquier beneficic o pérdida que surja como consecuencia de la valoracién a valor razonable en la
fecha en que se obtiene el control de fa participacién previa existente en la adquirida, se reconocerd en la
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cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Si con anterioridad la inversién en esta participada se hubiera
valorado por su valor razonable, los ajustes por valoracién pendientes de ser imputados al resultado del
efercicio se transferirdn a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. De ofra parte, se prasume gue el
coste de la combinacién de negocios es el mejor referente para estimar el valor razonable en la fecha de
adquisicién de cualquier participacion previa.

Si en la fecha de cierre del sjercicio en que se producs la combinacion no pueden concluirse los procesos de
valoracién necesarios para aplicar el método de adquisicién descrito anteriormente, esta contabilizacién se
considera provisional, pudiéndose ajustar dichos valores provisionales en el perfodo necesario para obtener la
informacién requerida que en ningin caso sera supetior a un afio. Los efectos de los ajustes realizados en
este periodo se contabilizan retroactivamente modificando ta informacién comparativa si fuera necesario.

Los cambios posteriores en el valor razonable de ia contraprestacion contingente se ajustan contra resultados,
salvo que dicha contraprestacion haya sido clasificada como patrimonio en cuyo caso los cambios posteriores
en su valor razonable no se reconocen.

Impuesto sobre Beneficios

En el ejercicio 2022, el Grupe tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada a efectos del impuesto sobre
beneficios (véase Nota 18), distribuyendo el impuesto resultante en funcién de la participacion de cada
sociedad dependiente del Grupo Dunas Capital en el impuesto total devengado. Al 31 de diciembre de 2022,
las sociedades qus integran el Grupo Fiscal, junto con la Sociedad, son Inverseguros, S.A.U.; Dunas Capital
Real Assets, 8.L.U.; Dunas Capital Real Estate, 3.L.U.; Dunas Capital Asset Management, 3.G.I.1.C., S.AU.;
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U.; Inmoseguros Gestidn, $.A.U.: Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P.,
S.AU.; Dunas Film investments I, S.L.U.; Iniciativas Altube, S.L.; Rainforest Capital Partners, S.A.; Dunas
Opportunities AM, S.L.; Dunas Logistic, S.L.; Dunas Desarrolios Fotovoltaicos, S.L. y las 4 entidades
fotovoltaicas participadas por esta sociedad.

Adicionalmente, en el ejercicio 2022, el Grupo tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada a efectos
del impuesto sobre el Valor Afiadido (véase Nota 18). Al 31 de diclembre de 2022, las sociedades gue integran
el Grupo Fiscal a efectos del Impuesto sobre el Valor Anadido, junto con la Sociedad, son Inverseguros,
Sociedad de Valores, S.A.U.; Inverseguros, S.A.U.; Dunas Capltal Asset Management, $.G.LI.C., SAU.;
Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P., S.A.U.; Inmoseguros Gestién, S.A.U.; Dunas Capital Real Assets, S.L.U.;
Dunas Capital Real Estate, S.L.U. y Rainforest Capital Partners, S.A.

El gasto o ingreso por impuesto scbre beneficios cornprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingrese por impuesto diferido.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros ¥ 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 futuro la obligacién para
el Grupo de realizar algtin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es
agquella que generara para sl Grupo alglin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la Administracion
correspondiente en e 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 declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos en |a
normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte del Grupo su aplicacién en ejercicios futuros.
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Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracién 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 Administracidn 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 ia existencia de bases imponibles negativas si
se considera probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder
hacerlos efectivos.

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

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectuando las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con
los resultados de ios analisis realizados.

El beneficio fiscal correspondiente a las deducciones contempladas en la normativa vigente se considera como
un menor importe del Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio. Para que estas deducciones sean
efectivas, deberan cumplirse los requisitos establecidos en la norma vigente.

Elartlculo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas
a la consolidacién de las finanzas publicas y af impulso de la actividad econdmica, estabiecia que la
amortizacion contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impositivos que se iniciaran dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en
los mismos, no cumplieran los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articulo 108 del entonces
vigente Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, se deducirian en la base imponible hasta el 70 por ciento de aguella que hubiera
resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1 y 4 del
articule 11 de dicha Ley. La amortizacién contable que no resultase fiscalmente deducible en virtud de lo
dispuesto en el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente
durante la vida u0til del elemento patrimonial, a partir del primer perfodo impositivo que se inicie dentro del afio
2015. Adicionalmente, la disposicion transitoria trigésima séptima de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades establece que los contribuyentes que tributen al tipo de gravamen previsto en el
apartado 1 del articulo 29 de dicha Ley, y les haya resultado de aplicacion la limitacion a las amortizaciones
establecida en el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, tendran derecho a una deduccién en la
cuota integra del 5% de las cantidades que integren en la base imponible (2% en los periodos impositivos que
se inicien en 2015), derivadas de las amortizaciones no deducidas en los periodos impositivos que se hayan
iniciado en 2013 y 2014,

El articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que las
pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado intangible
(incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la participacién en el capital o en los fondos
propios de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracién de gastos
fiscalmente deducibles. En este sentido, la disposicion transitoria decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, establece que la reversién de las pérdidas por deterioro del
inmovilizado material, inversiones inmobiliarias, inmovilizado intangible y valores representativos de deuda que
hubieran resultado fiscalmente deducibles en perfodos impositives iniciados con anterioridad a 1 de enero de
2015, se integraran en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del periodo impositivo en que se
produzca la recuperacion de su valor en el dmbito contable, y la disposicion transitoria decimosexta de I=
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mencionada Ley del Impuesto sobre Sociedades establece que la reversién de las pérdidas por deterioro de
los valores representativos de la participacion en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan
resultado fiscalmente deducibles de Ia base imponible del Impuesto sobre Scciedades en periodos impositivos
iniciados con antericridad a 1 de enero de 2013 {de acuerdo con lo establecido en el entonces vigente Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades), con independencia de su imputacién contable en la cuenta de perdidas y ganancias, se
integraran en la base imponible del periodo en el que el valor de los fondos propios al cierre del ejercicio
exceda al del inicio, en proporcién a su participacion, debiendo tenerse en cuenta las aportaciones o
devoluciones de aportaciones realizadas en él, con el limite de dicho exceso. A estos efectos, se entendera
gue la diferencia positiva entre el valor de los fondos propios al cierre y al inicio del gjercicio, en los términos
establecidos en este pérrafo, se corresponde, en primer lugar, con pérdidas por deterioro que han resuitado
fiscalmente deducibles.

Por ofro lado, el Real Decreto-ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas pablicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, en todo caso, la reversion de las pérdidas por dsterioro de los valores representativos de ia
participacion en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan resuliado fiscalmente deducibles en
la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en perfodos impaositives iniciados con anterioridad a 1 de
enero de 2013, se integrara, como minimo, por partes iguales en la base imponible correspondiente a cada
uno de los cinco primeros periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, de! Impuesto sobre Saciedades elimina la limitacién temporal para la
aplicacién de bases imponibles negativas, introduciende una limitacién cuantitativa del 70% de la base
imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros. Adicicnalmente, el Real
Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a la
consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, establece que, con efectos
para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2018, los contribuyentes cuyo importe
neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros (durante los 12 meses antericres a la fecha
en que se inicie & periodo impositivo), aplicaran los siguientes imites:

- El 50%, cuando en los referidos 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.

- £l 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.

Por otro lado, el articulo 16 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece
que los gastos financieros netos seran deducibles con el limite del 30 por ciento del beneficio operativo del
ejercicio (tal y como éste se define en dicho articulo). En todo caso, serdn deducibles gastos financieros netos
del perfodo impositivo por importe de 1 millén de euros.

De acuerdo con la modificacidn de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades,
introducida por el articulo 61 de la Ley 22/2021, de 28 de diciembre, de Prasupuestos Generalss del Estado
para el afio 2022 {con efectos para los perfodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2022,y
con vigencia indefinida), en el caso de contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al mencs
de 20 millones de euros durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo o
que tributen en el régimen de consolidacién fiscal regulado en el Capitulo VI del Titulo VIl de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, con independencia de su importe neto de la cifra de negocios, la cuota liquida no
podra ser inferior al resultado de aplicar el 15% a ia base imponible, minorada o incrementada, en su caso ¥
segln corresponda, por las cantidades derivadas del artfculo 105 de la mencionada Ley del Impuesto sobre
Socledades, y minorada en la Reserva por Inversiones regufada en el articulo 27 de la Ley 19/1994, de 6 de
Julio, de medificacion det Régimen Econdémico y Fiscal de Canarias. Dicha cuota tendra el caracter de cuota
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liquida minima. Esta modificacion no sera de aplicacién a los contribuyentes que tributen a los tipos de
gravamen previstos en los apartados 3, 4 y 5 del articulo 29 de la Ley del Impuesto sobre Saciedades ni a las
entidades de [a Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversién en el Mercado Inmobiliaric.

Conforme aia Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de gravamen a efectos
del impuesto saobre sociedades, aplicable a las sociedades que integran &l Grupo, es del 25%.

Estado de flujos de efectivo consolidado .
En el estado de flujos de efectivo consolidado se utilizan las siguientes expresiones:

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: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de financiacion.

Actividades de inversién. las de adquisicién, enajenacién y disposicién por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte del Grupo que no formen parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién de los estados de flujos de efectivo consclidados, se han considerado como
“efectivo y equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a
cambios en su valor. De esta manera, el Grupo considera efective o equivalentes de efectivo el saldo
mantenido en cuentas a la vista, que se encuentra registrado en el epigrafe “Cartera Valorada a Coste
Amortizado: Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros” del activo del balance consolidado
(véase Nota 6) y el saldo efectivo en caja, en Banco de Espafia y en otros bancos centrales, que se encuentra
registrado, en su caso, en el capitulo “Tesorerfa” del activo del balance consolidado (véase Nota 5).

Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

El estado de cambios en el pairimonio neto consolidado que se presenta en estas cuentas anuales
consolidadas muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto del Grupo durante el ejercicio.
Esta informacién se presenta desglosada, a su vez, en dos estados: el estado de ingresos y gasios reconocidos
consolidado y el estado total de cambios en el pafrimonio neto consolidado. A continuacion, se explican las
principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes del estado consolidado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado 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 consolidada del 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 este estado se presentan:
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a) El resultado consolidado del ejercicio.

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

¢} Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto consolidado,
en su caso.

d) Elimpussto sobre beneficios devengado, por los conceptos indicados en las letras b) y c) anteriores.
e} Eltotal de los ingresos y gastas reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto consolidado como ajustes
por valoracién se desglosan en:

a} Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados
en el gjercicio, reconacido directarnante en el patrimonio neto consolidado.

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

¢} Ofras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigents.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe brute, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo en la rdbrica “Impuesto sobre beneficios” dei estado.

Estado total de cambios en el patrimonio neto consolidado

En esta parie del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado se presentan todos los cambios habidos
en el patrimonio neto consolidado, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y
en correcciones de errores, en su caso. Estos estados muestran, por fanto, una conciliacién del valor en libros
al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas gue forman el patrimoenio neto consolidado, agrupando
los movimientos habidos en funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: incluye los cambios en el patrimonio neto consolidado
gue surgen como consecuencia de la reexpresién retroactiva de los saldos de los estados financieros
consolidados con crigen en cambios en los criterios contables o en la correccidn de errores, en su caso.

b) Total ingresos y gastos reconacidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado anteriormente indicadas,

¢} Operacién con accionistas: recoge los cambios en el patdmonio neto consolidado derivadas de reparto de
dividendos, ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

d) Ofras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de paridas registradas en el patrimonio neto
consolidado, como pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.
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t) Transacciones en moneda exiranfera

La moneda funcional utilizada por el Grupo es el euro. Consecuentements, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segun ios tipos de cambio
vigentes en [as fechas de las operaciones.

El contravalor en euros de los activos totales en moneda extranjera mantenidos por el Grupo al 31 de diciembre
de 2022 asciende a 17 miles de euros {36 miles de euros al 31 de diciembre de 2021) —véase Nota 6—. En
general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utiiizando los tipos de
cambio de cierre del Banco Central Europeo.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados, en su caso, en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance consolidade. Los beneficios o pérdidas puestos
de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del gjercicio en gue
se producen, en el capitulo “Diferencias de Cambio (neto)”.

Los activos y pasivos no menetarios cuyo criterlo de valoracién sea el valor razenable y estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segdn los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimonio neto consolidado o a
perdidas y ganancias consolidadas siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor
razonable, segln se indica en el apartado b) anterior.

v) Transacciones con vinculadas

Se consideran transacciones con partes vinculadas todas aquellas que se producen entre las sociedades que
conforman el Grupo y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54%.1 de
la Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas & valores de mercado. Los precios de transferencia se
encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad consideran que no
existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracién en el
futuro. Al cierre del ejercicio 2022, los Unicos saldos con vinculadas que presenta el Grupo son los
correspondientes a importes pendientes de pago a los socios de la Sociedad, por saldos transitorios
mantenidos entre la Sociedad y dichos socios, que ascienden a 106 miles de suros y que se incluyen en el
saldo del epigrafe “Pasivos Financieros a Coste Amartizado — Deudas con particulares” del pasivo del balance
consolidado a dicha fecha (406 miles de euros al 31 de diciembre de 2021) —véase Nota 15—y a un préstamo
participativo por importe de 500 miles de euros al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, en ambas fechas (véase
Nota 17). Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Grupo no ha registrado ningun Ingreso o gasto significativo
con vinculadas.

3. Distribucién de resultados de la Sociedad

a) Distribucion de resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion de! resultade de la Sociedad correspondiente al gjerciclo terminado el 31 de diciembre
de 2021 fue aprobada por decision de su Junta General de Socios el 10 de junio de 2022,

La propuesta de aplicacién del resultado de! ejercicio 2022 de Ia Sociedad, que su Consejo de Administracién
presentara para su aprobacién a la Junta General Ordinaria de Socios, es la siguiente:
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CLASE 8. | TRER IS |

Miles de
Euros

Base de reparto:
Beneficio (pérdida) neto del gjercicio 259
Distribucidmn:
Resultados de gjercicios anteriores 26
Reservas voluntarias 218
Reserva legal 15

259

b) Beneficio (pérdida) por participacién social

f  Beneficio (pérdida) basico por participacion social

El beneficio (pérdida) basico por participacion social del Grupo se determina dividiendo el resultado neto del mismo
en un periodo entre el nimero medio ponderado de las participaciones sociales en circulacidn durants ese periodo,

excluido el ndimero medio de las participaciones sociales propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Miles de Euros
2022 2021

Resuitado neto del ejercicio (miles de euros) 817 116
Niimero medio ponderadoe de participaciones sociales en circulacion 12.290.917 11.355.851
Conversidén asumida de deuda publica convertible - -
Namero ajustado de participaciones sociales 12.290.917 11.355.851
Beneficio (pérdida) bisico por participacién social (euros) 0,07 0,01

ii. Beneficio (pérdida) diluido por participacion social

El beneficio {pérdida) diluido por participacion social del Grupo se calcula como &l cociente entre al resultado neto
del mismo en un periodo, atribuible a los socios ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las participaciones
sociales ordinarias potenciales con efecto dilusivo y el nimero medio ponderado de participaciones sociales
ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las participaciones sociales
ordinarias gue serian emitidas si se convirtieran todas las participaciones sociales ordinarias potenciales en
participaciones sociales ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existfan participaciones sociales ordinarias con efecto difusivo.
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4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién y a la Alta Direccién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién y a la Alta Direccién

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2022 y 2021, por los miembros gue han pertenecido a los
Consejos de Administracion de las entidades pertenecientes al Grupo Dunas Capital y a la Alta Direccién de las
mismas, durante dichos ejercicios, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2022:
Miles de Euros
Otras Pagos basados
Prestaciones en
Retribuciones a Largo Prestaciones | Indemnizaciones Instrumentos
a Corto Plazo Dietas Plazo de Jubilacion por Cese de Patrimonio
Consgjo de Administracién 394 - - - - -
Alta Direccion - - - - - -
Ejercicio 2021:
Miles de Euros
Otras Pagos basados
Prestaciones €n
Retribuciones a Largo Prestaciones | Indemnizaciones Instrumentos
8 Corto Plazo Dietas Plazo de Jubilacién por Cese de Patrimonio
Consejo de Administracién 384 - - - - -
Alta Direccidn - - - - - -

Las |labores de Alta Direccién son desarrolladas por las personas del Consejo de Administracidn de cada una de
las entidades del Grupo.

Al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 y durante dichos sjercicios, el Grupo Dunas tenia contratado un seguro de
responsabilidad civil de los Administradores, cuya poliza es contratada por Inverseguros, S.A.U. (entidad
perteneciente al Grupo Dunas Capital —véase Nota 1) ¥ que da cobertura a toda &l Grupo Dunas Capital.

Al cierre de [os ejercicios 2022 y 2021 no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones y sequros de
vida, compromisos por avales o garantias, ni préstamos o créditos con Jos miembros actuales y anteriores de su
Consejo de Administracion.

Al clerre de los ejercicios 2022 y 2021, el Consejo de Administracién de la Sociedad estaba formado por tres
sociedades, representadas por tres miembros de género masculino, ¥ por una persona fisica de género masculino.

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores
Al clerre de los ejercicios 2022 y 2021 los Administradores de la Sociedad Dominante no han comunicado al

Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a
ellos pudieran tener con el interés de ia Sociedad Dominante.
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5. Tesoreria

La composicidn del saldo de este capitulo del activo del balancs consolidad

2021, es la siguiente:

=

008627114

o, al cierre de los ejercicios 2022 y

Miles de Euros

2022

2021

Caja

6. Cartera valorada a coste amortizado: inversiones crediticias — Crédito a intermediarios financieros
e e e e s Vit alioltlzado. Inversiones crediticias ~ Lredito a intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
atendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2022 2021
Clasificacion:
Inversiones crediticias 6.128 8.239
6.128 8.239
Naturaleza:
Cuentas a la vista 3.038 3.886
Cuentas a plazo 500 P
Operaciones simultdneas - -
Otros créditos 2.388 2.565
Otros deudores 202 1.788
Ajustes por valoracién-
Intereses devengados - -
6.128 8.239
Moneda:
Euro 6.111 8.203
Otras monedas 17 36
6.128 8.239

El saldo de la cuenta “Cuentas a [a vista" del detalle anterior recoge los saldos de las cuentas cormientes
mantenidos por el Grupo en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado.

El detalle de las cuentas corrientes mantenidas por el Grupo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente;
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CLASE 87 s chiwos |

Miles de Euros
2022 2021
Cuentas corrientes en euros 3.021 3.850
Cuentas corrientes en divisa 17 36
3.038 3.886

Por otro lado, el saldo de la cuenta "Cuentas a plazo” del detalle anterior recoge el importe de los depésitos con
entidades de crédito mantenidos por el Grupo al 31 de diciembre de 2022, cuyo detalle se muestra a continuacion
{ning(n importe por este concepto al 31 de diciembre de 2021):

Tipo de
Entidad Divisa Miles de Euros Vencimiento Interés
Unicaja Banco, S.A. Euro 500 29/11/2023 1,00%
500

El saldo de la cuenta “Otros créditos” del detalle anterior incluye las comisiones pendientes de cobro, al 31 de
diciembre de 2022, a las Instituciones de Inversién Colectiva, Vehlculos de Capital Riesgo y Sociedades de
Inversién Colectiva de tipo Cerrado gestionadas por el Grupo por la actividad de gestion y administracién de las
mismas, que en el caso de Dunas Capital Asset Management, S.G...C., 8.A.U. ascienden a 2.006 miles de euros
(2.180 miles de euros al 31 de diciembre de 2021}, las comisiones de depdsito pendientes de cobro con origen en
Inverseguros, Socledad de Valores, S.A.U. que ascienden a 31 miles de euros (92 miles de euros al 31 de
diciembre de 2021} y las comisiones pendientes de cobro a los Fondos de Pensiones gestionados por &l Grupo,
por ta actividad de gestion y administracion, que ascienden a 339 miles de euros (195 miles de euros al 31 de
diciembre de 2021). Adicionalmente, af 31 de diciembre de 2021 el saldo de esta cuenta incluia ef depdsito en
garantla por la operativa en derivados, por importe de 50 miles de euros (ningUn importe por este concepto al 31
de diciembre de 2022).

Por ofro lado, el saldo de la cuenta “Otros deudores” del detalle anterior incluye, al cierre de los ejercicios 2022 y
2021, 75 y 100 miles de euros, respectivamente, correspondientes al importe pendiente de cobro a los Fondos de
Inversion gestionados por Dunas Capital Asset Management, S.G.LIL.C., S.A.l). por las retenciones sobre los
reembolsos realizados en los mismos. Asimismo, el saldo de dicha cuenta incluye, al cierre de los ejercicios 2022
y 2021, 127 y 1.688 miles de euros, respectivamente, correspondientes al importe pendiente de cobro a una
entidad financiera como consecuencia del acuerdo de mediacién suscrito con ella (véase Nota 23).

Al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 el Grupo no mantenia adquisiciones temporales de activos (operaciones
simulténeas) en su balance consclidada. No obstante, la rentabilidad media anual de las adquisiciones temporales
de activos mantenidas por el Grupo, durante los ejercicios 2022 y 2021, ha sido del -0,13% y 0,82%,
respectivamente.

Los intereses devengados, durante el ejercicio 2022, en su caso, por las cuentas a la vista, cuentas a plazo y
adquisiciones temporales de activos (operaciones simultadneas), han ascendido a un importe total de 17 miles de
euros de gasto (220 miles de eurcs de gasto en el ejercicio 2021), que se incluyen en el capitulo “Intereses y
Cargas Asimiladas” de |a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos que se han producido, durante los ejercicios 2022 y 2021, en los créditos a intermediarios
financieros, sin considerar las cuentas a Ia vista ni los ajustes por valoracién, se muestran a continuacién:
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Miles de Euros
2022 2021
Saldos al 1 de enero 4.353 6.036
Adgquisiciones/ suscripciones 1.949 3.026.425
Ventas/ reembolsos (3.212) | (3.028.108)
Saldos al 31 de diciembre 3.090 4.353

¢}  Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2022 y 2021, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas a estos
activos financieros.

. Cartera valorada a coste amortizado: inversiones crediticias — Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacidn, se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, atendiendo a la clasificacion, modalidad y situacion de las operaciones (incluido
ntegramente en el &mbito geogréfico de Espafia):

Miles de Euros
2022 2021
Clasificacion:
Inversiones crediticias 4.929 4.709
4.929 4.709
Por modalidad y situacion de las
operaciones:
Deudores a la vista y varios 4856 4.643
Activos deteriorados 563 563
Ajuste por valoracion-
Intereses devengados 73 66
Pérdidas por deterioro (563) (563)
4.929 4.709

Con fecha 25 de septiembre de 2019 se acordé la venta de Dunas Proyectos Inmobiliarios, S.L. (Sociedad
Unipersonal), con la cual se mantienen posiciones, al cierre de los sjsrcicios 2022 y 2021, por importe de 1.470 y
2.585 miles de euros, respectivamente. Desde el momento de la venta, estas posiciones han sido tratadas como
financiacioén concedida a terceros ajenos al Grupo, quedando por tanto registradas en este epigrafe del activo del
balance consolidado, en |a cuenta “Deudores a la vista y varios” del detalle anterior, Estos saldos han devengado,
durante los gjercicios 2022 y 2021, un ingreso en concepto de intereses porimporte de 7 v 10 miles de euros,
respectivamente, que se incluyen en el capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada de dicho ejercicio,



0,03 EUROS

CLASE 8-

0039627117

Adicionalmente, el saldo de la cuenta "Deudores a la vista y varics” del detalle anterior incluye, al cierre de los
ejercicios 2022 y 2021, 1.477 y 486 miles de euros, respectivamente, correspondientes a créditos concedidos a

Urola Investments, S.L.

Finaimente, el resto del saldo de la cuenta “Deudores a la vista y varios” del detalle anterior recoge,
fundamentalmente, el importe pendiente de cobro, al clerre de los ejercicios 2022 y 2021, asociado a la prestacién

de servicios por parte de las entidades gue forman el Grupo.

b) Pérdidas por deterioro

Durante los sjercicios 2022 y 2021 no se ha producido ningin movimiente en el saldo de ias pérdidas por deterioro
asociadas a los activos financieros que integran el saldo del epigrafe “Cartera Valorada a Coste Amortizado:
Inversiones Crediticias — Créditc a particulares™ del activo del balance consolidado.

8. Cartera de negociacién

a) Valores representativos de deuda

El detalle del saldo del epigrafe "Cartera de Negociacion — Valores representativos de deuda” del activo del
balance consolidado, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, integramente compuesto por valores de renta fija

cotizados en Bolsa u otros mercados oficiales y denominados en euros, es el siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Otra deuda publica 6
Otros valores Renta fija cotizados. Empresas no financieras *)
Cartera exterior. Renta fija - 6.200
Intereses devengados v no vencidos - 8
Saldos al cierre del ejercicio 6.214

(*) importe infericr a 1 miles de euros.

Los intereses devengados durante el ejercicio 2022 por los valores representativos de deuda, que han ascendido
a 20 miles de euros (668 miles de euros en el gjercicio 2021), se incluyen en el capitulo “intereses y Rendimientos

Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el saldo de los aclivos financieros incluidos, a
efectos de su valoracién, en esta categoria, sin considerar los ajustes por valoracion, se muestran a continuacion:
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Miles de Euros
2022 2021
Saldos al inicio del efercicio 6.206 22271
Adquisiciones y variaciones de valor razonable 4.340.321 8.416.328
Ventas y amortizaciones (4.346.521) (8.432.393)
Saldos al cierre del ejercicio 6 6.206

b) Derivados de negociacion

El saldo del epigrafe “Cartera de Negociacién — Derivados de negociacion” del activo del balance consolidade al
31 de diciembre de 2021 recogia el valor razonable a favor del Grupo de los instrumentos derivados que mantenia
y cuya composicién, a dicha fecha, se muestra a continuacién:

Miles de
Euros

Opciones compradas -
Otros instrumentos 45
Opciones emitidas .
Otros contratos

45

¢) Posiciones cortas de valores

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2022 y 2021 en ef saido del epigrafe “Cartera de
Negociacion — Posiciones cortas de valores” del pasivo del balance consolidado que, en su caso, incluye valores
de renta fija cotizados en Bolsa u otros mercados oficiales y denominados en euros, es el siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Saldos al inicio del gjercicio - 3.975
Adquisiciones 389.470 851.288
Ventas (389.470) (855.263)
Saldos al cierre del ejercicie - -

9. Cartera valorada a valor razonable con cambios en patrimonio neto y Cartera valorada a coste

a) Cartera valorada a valor razonable con cambios en patrimonio neto - Ofros instrumentos de capital

El desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
{ntegramente compuesto por instrumentos de capital denominados en euros y no cotizados, es el siguiente:
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Miles de euros
2022 2021
Valor de Valor Valor de Valor
Coste Razonable Coste Razonable

Participaciones en Fondos de Inversion (1) 9.864 10.158 9.883 10.028
Participaciones en Fondos de Capital Riesgo (1) - - 165 165
Participaciones en Sociedades de Capital Riesgo (1) - - (™ -{" - (")
Acciones de sociedades espafiolas 687 687 687 687

10.551 10.845 10.735 10.880

(1) Comesponden a participaciones en Fondos y Sociedades gestionados por Dunas Capital Asset Management, 5.G.1.1.C., S.A.U., entidad

perteneciente af Grupo Dunas Capital (véase Nota 1-a).
(") Importes inferiores a 1 mil euros.

Las variaciones en el valor razonable de esas inversiones figuran registradas, al cierre de los ejercicios 2022 y
2021, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe “Ajustes por Valoracion — Activos financieros a valor
razonable con cambios en patrimonio neto” del patrimonio neto del balance consolidado a dichas fechas.

Participaciones en Fondos de Inversién

Al cierre del ejercicio 2022 y 2021, el Grupo posee 44.939,68 participaciones clase | de Dunas Valor Equilibrio,
F.I., en ambas fechas. Durante ef ejercicio 2021, el Grupo reembolsé 34.765,94 participaciones que mantenia
en este Fondo de Inversion, generandose un beneficio por importe de 16 miles de euros, que se incluia en el
epigrafe “Resultados de Operaciones Financieras (neto) — Instrumentos financieros no valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho
gjercicio.

Adicionalmente, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, el Grupo posee 12.171,16 participaciones clase | de
Dunas Valor Flexible, F.l., en ambas fechas.

Asimismo, al cierre del ejercicio 2022 y 2021, el Grupo posee 1.543 y 1.625 parﬂcipaciones de clase R de
Dunas Valor Prudente, F.l., respectivamente. Durante el sjercicio 2022, el Grupo ha adquirido 1.014 y ha
reembolsado 1.096 participaciones de este Fondo, generandose un resultado por un importe no significativo.

Por Gltimo, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 el Grupo posee 108.950,35 participaciones de Segurfondo
Inversion, F.LI. {en liquidacién), que son valoradas sobre [a base del valor liquidativo comunicado por su
sociedad gestora (Dunas Capital Asset Management, S.G.LI.C., 8.A.U. ~entidad perteneciente al Grupo), tal y
como establece la normativa aplicable (véase Nota 2-b).

El saldo de la cuenta "Resto de Pasivos - Otros pasivos” del pasivo del balance consolidado incluye, al cierre
de los ejercicios 2022 y 2021, el importe de los cobros recibidos en concepto de liquidacion a cuenta de Ia
Participacion del Grupo en este Fondo (véase Nota 14). En la medida en que dichos importes se liquidaran
simultaneamente con la participacién que la Sociedad mantiene en este Fondo, en ninglin caso se producira
una salida de caja neta para el Grupo. Para determinar la cuota de liquidacién que le correspondera al Grupo
en €l momento en el que se produzca la liquidacidn final del Fondo, el importe registrado en el mencionado
epigrafe, en concepto de liquidacion a cuenta, se deducird del importe por el que figure registrada la
participacion del Grupo en el Fondo en ese momenio.
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Participaciones en Fondos de Gapital Riesgo

En el gjercicio 2021 el Grupo suscribid, en su constitucién, 165.000 participaciones de la clase C de Dunas
Absolut Impact, Fondo de Capital Riesgo por un importe de 165 miles de euros. En este sentido, al cierre del
ejercicio 2021 el Grupo mantenfa un compromiso de inversitn en este Fondo de Capital Riesgo por un importe
de 1.485 miles de euros, que se inclufan en el saldo de Ja cuenta “Cuentas de riesgo y compromiso — Otras
cuentas de riesgo y compromiso” de las cuentas de orden al 31 de diciembre de 2021 (véase Nota 21 ).
Posteriormente, con fecha 21 de abril de 2022 el Grupo procedié a la venta de la totalidad de estas
participaciones, junto con el compromiso de inversién, no generandose ningin resultado asociado a dicha
venta.

Durante el ejercicio 2021 el Grupo registré un gasto por importe de 3 miles de euros, en el epigrafe “Pérdidas
por Deterioro de Activos Financieros (neto) — Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, como consecuencia
de la liquidacion de un Fondo de Capital Riesgo gestionado por Dunas Capital Asset Management, S.G.LI.C.,
S.A.U., en el que el Grupc mantenia participaciones.

Participaciones en Sociedades de Capital Riesgo

Con fecha 15 de enero de 2020 se constituyé Educa Vehiculos de Inversion, 8.C.R., S.A., enia que el Grupo
suscribid 2 de sus acciones, de un euro de valor nominal cada una de ellas, que al cierre de los ejercicios 2022
y 2021 se encontraban desembolsadas en un 50%.

Acciones de sociedades espafiolas

Con fecha 28 de octubre de 2021, se constituyo Value Plus Properties, S.A., de fa que el Grupo posee un
porcentaje de participacion del 5% al 31 de diciembre de 2022 y 2021,

Los gjustes por cambios en el valor razonable con origen en los instrumentos de capital incluidos en la “Cartera
valorada a valor razonable con cambios en patrimonio neto” se registran, netos de su correspendiente efecto fiscal,
en el patrimonio neto como “Ajustes por Valoracién®. Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el detaile del epigrafe
“Ajustes por Valoracion - Actives financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto” del balance

consolidado es el siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Valor Ajustes por Valor Ajustes por
Razonable Valoracién Razonable Valoracion

Participaciones en Fondos de Inversién 10.158 222 10.028 109
Participaciones en Fondos de Capital Riesgo - 165
Participaciones en Sociedades de Capital Riesgo -{*) - {*) -
Acciones de sociedades espafiolas 687 687 -

10.845 222 10.880 109

{*) Importes inferiores a 1 mil euros.

En el caso de determinadas inversiones incluidas en el cuadro anterior, sus ajustes por valoracién recogen
la variacién en el valor razonable de las mismas (neto de su correspondiente efecto fiscal) entre |a fecha de
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compra del grupo Inverseguros v el 31 de diciembre de 2022 y, por lo tanto, difieren de los ajustes por
valoracién (o, en su caso, deterioro) registrados en los libros individuales de las sociedades de dicho grupo.

El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por Valoracidn — Activos financieros &
valor razonable con cambios en patrimonio neto”, durante los ejereicios 2022 y 2021, ha sido el siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Saldos al 1 de enero 109 80
Variacion por valoracion 149 55
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada - (*) (16)
Impuesto diferido neto (Nota 18) (36) (10)
Saldos al 31 de diciembre 222 109

(*) Importe inferior a 1 mil euros.
b) Cartera valorada a coste — Valores representativos de deuda
El desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2021,

integramente compuesto por valores representativos de deuda denominados en eurcs y no cotizados, era el
siguiente;

Miles de
Euros

Beach Heldco, S.A.R.L. (1) 685
685

{1) Sociedad de responsabilidad limitada demiciliada en Luxemburgo.

Al 31 de diciembre de 2021, el Grupo poseia “Converlible Preferred Equity Certificates (CPEC)” de Beach Holdco,
S.A.R.L., adquiridas el 22 de mayo de 2017, por un importe total de 685 miles de euros. Esta inversion del Grupo
estaba dividida en dos clases de participaciones: CPEC Clase A y CPEC Clase B. Los intereses devengados y no
cobrados, al cierre del gjercicio 2021, ascendian a 66 miles de euros, que se incluian, junto con el coste de estos
valores representatives de deuda (685 miles de euros), en el eplgrafe “Cartera Valorada a Coste — Valores
representativos de deuda” del activo del balance consolidade a dicha fecha. Por otro lado, al 31 de diciembre de
2021 no existia deterioro alguno asociado a estas participaciones y, a dicha fecha, estos valores representativos
de deuda fueron valorados a su coste, ya que no se disponia de un valor razonable mas flable.

Finalmente, durante el ejercicio 2022 el Grupo ha vendido estos titulos, generdndose un beneficio por importe de
302 miles de euros, que se incluyen en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto} — Instrumentos
financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada de dicho ejercicio.

¢) Cartera valorada a coste — Instrumenfos de capital

El desglose del saldo de este epfgrafe del activo del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
integramente compuesto por instrumentos de capital denominados en euros y no cotizados, es el siguiente:
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Miles de euros
2022 2021
Valor de Valor de
Coste Coste
Acciones de sociedades espafiolas 3 3
Acciones de sociedades OCDE 98 98
101 101

Acciones de sociedades espafiolas

Al cierre de los efercicios 2022 y 2021, el Grupo mantiene una participacion de 1 miles de euros, en ambas fechas,
en la Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, correspondiente a 6 acciones de 200 suros de valor
nominal cada una de ellas. Adicionalmente, a dichas fechas el Grupo mantiene una participacién de 2 miles de
euros, en ambas fechas, en el Club Financiero Génova, cuyas acciones son no cotizadas.

Acciones de sociedades OCDE

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Grupo posee participacionas de Beach Holdco, S.AR.L., cuyo coste de
adquisicion asciende a 88 miles de euros, en ambas fechas, habiendo realizado el Grupo, durante el ejercicio
2021, aportaciones adicionales por importe total de 28 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, estas participaciones han sido valoradas a su coste, ya que no se dispone de
un valor razonable mas fiable.

.__Activo material

El movimiento que se ha producido en este capitulo del activo del balance consolidado, durante los ejercicios 2022
y 2021, integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:
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Miles de Euros

Otro
Mobiliario e Equipos Inmovilizado
Instalaciones | Informaticos Material Terrenos Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2021 363 390 4.167 1.094 6.014
Adiciones 128 8 641 - 777
Retiros - (1.384) {1.094) (2.478)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 491 398 3.424 - 4.313
Adiciones 5 10 440 - 455
Retiros - - (20) - {20)
Saldos al 31 de diciembre de 2022 496 408 3.844 - 4,748
Amortizacién acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2021 (204) (368) (572)
Dotacién (26) {13 - - 39
Retiros - . - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 (230) (381) - - {611)
Dotacion (29) (12) - - )
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2022 (259 (393) - - (652)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2021 261 17 3.424 - 3.702

Saldos al 31 de diciembre de 2022 237 15 3.844 - 4.096

El importe correspondiente a “Otro inmovilizado material” corresponde a los trabajos para el inmovilizado material
efectuados por las 4 y 5 entidades fotovoltaicas participadas por el Grupo al cierre de los sjercicios 2022 y 2021,
respectivamente (véasa Nota 1), relacionados con sus lineas de negocio (produccién de energia eléctrica a partir

de fuentes renovables).

Los retiros de activos materiales llevados a cabo por el Grupo, durante el ejercicio 2021, generaron una pérdida
por importe de 38 miles de euros, que se incluyen en el saldo del capitulo “Ganancias (Pérdidas) en |a Baja de
Aclivos No Clasificados como No Corrientes en Venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho

ejercicio (ningan importe por este concepto en el ejercicio 2022).

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el importe de los elementos del inmovilizado materiai totalmente amortizados

y en uso, ascendian a 517 y 511 miles de euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del activo del balance consolidado. Asimismo, al cierre de dichos ejercicios no habla activos adquiridos

ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

11. Ofro acfivo intangible

El movimiento que se ha producido en el saldo de este capitulo del active del balance consolidado, compussto

integramente por aplicaciones informéticas, durante los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
Amortizacién
Coste Acumulada Neto

Saldos al 1 de enero de 2021 1.142 (1.072) 70
Adiciones o dotaciones 6 (3%9) (33
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 1.148 (1.111) 37
Adiciones 36 (32) 4
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2022 1.184 (1.143) 41

El importe de los elementos del inmovilizado intangible totalmente amortizados y en uso, al 31 de diciembre de
2022 y 2021, asciende a 1.041 y 988 miles de euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del activo de! balance consolidado.

12. Participaciones en entidades ascciadas

Ef saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado recoge, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el importe
de los instrumentos de capital emitidos por entidades asociadas participadas por el Grupo, que se valoran por el
método de la participacién. El detalle del saldo de dicho epigrafe, atendiendo a la entidad asociada participada, a
la moneda de contratacién y a la admisién o no a cotizacién en Bolsa de los valores, es el siguiente;

Miles de Euros
2022 2021
Por entidad participada:
Urola Investments, S.L. 1.447 1
Taste Investments 20135, S.L. 486 352
Nubia Homes, S.1.C.C., $.A. - 4.099
1.933 4.452
Moneda:
Euro 1.933 4.452
1.933 4.452
Cotizacion:
No cotizados 1.933 4.452
1.933 4.452

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el saldo de este epigrafe del activo del
balance consolidado, se musesira a continuacion:
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Miles de Euros
2022 2021
Saldos al inicio del ejercicio 4.452 |
Adiciones 1.580 4451
Retiros (*) (4.099) -
Saldos al cierre del ejercicio 1.933 4.452

Las adiciones del detaife anterior incluyen, en el ejercicio 2022, 134 miles de euros correspondientes a la
aportacion a los fondos propics de Taste Investments 2015, S.L. y 1.448 miles de euros correspondientes a la
adquisicion de participaciones adicionales de Urola Investments, S.L. (véase Nota 1-b). En el ejercicio 2021 incluia
2 miles de euros correspondientes a la adquisicion de Taste Investments 2015, S.L. y 350 miles de euros
correspondientes a la aportacién a los fondos propios de dicha sociedad, asi como 4.099 miles de euros
correspondientes a la adquisicién de Nubia Homes, S.1.C.C., S.A. (véase Nota 1-b).

Por otro lado, los retiros del detalle anterior incluyen, en el ejercicio 2022, 243 miles de euros correspondientes a
las pérdidas aportadas (hasta su venta} a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio por
Nubia Homes, $.1.C.C., S.A., que se encuentran regisirados en el capitulo "Resultado de entidades valoradas por
el método de |a participacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio, asi como 3.856
miles de euros correspondientes a la baja por venta de Nubia Homes, $.1.C.C., S.A. (véase Nota 1-b}).

Al cierre del gjercicio 2022 el Grupo no ha registrado ia aportacién a los resultados consolidados de las entidades
asociadag Urola Investments, S.L. y Taste Investments 2015, S.L. y, por tanto, no se han actualizado los valcres
por los que las mismas figuran registradas en el activo del balance consolidado a dicha fecha, ne siendo su sfecto
significativo para las presentes cuentas anuales consolidadas.

La informacidn relevante sobre estas sociedades, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se incluye en la Nota 1-a.

13. Fondos para pensiones y obligaciones similares - Otros activos

El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Provisiones — Fondos para pensiones y obligaciones
similares” del pasivo del balance consclidado, durante los gjercicios 2022 y 2021, se muestra a continuacién:

Miles de Euros
2022 2021

Saldo al 1 de enero (30} 8
Dotacidén neta con cargo a resultados 44 (16)
Dotacidn (liberaci6n) bruta con cargo (abono) a Patrimonio

Neto (véanse Notas 17 y 18) 161 (25)
Primas pagadas (44) 42
Extornos cobrados - (23)
Saldo al 31 de diciembre (*) 131 {30)

(*) Al 31 de diciembre de 2022 este importe se incluye, al ser su saldo deudor, en la cuenta “Resto de activos —
Otros activos” del activo del balance consolidado a dicha fecha (véanse Notas 2-0 y 14),

Durante el ejercicio 2016, el grupo Inverseguros externalizo los compromisos por los premios de jubilacion a través
de |a contratacién de la correspondiente péliza de seguros con una entidad aseguradora de adecuada solvencia
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{(véase Nota 2-0). El valor actual de los compromisos ha sido determinado por actuarios independientes
cualificados, quienes han aplicado para su cuantificacion los siguientes criterios:

- Método de célculo: “unidad de crédito proyectada”, que contempla cada afio de servicio como generador de
una unidad adicional de derecho a las prestaciones, valorando cada unidad de forma separada.

Hipdtesis actuarales utilizadas: insesgadas y compatibles entre si. Con caracter general, las hipotesis
actuariales mas significativas que han considerado en sus célculos han sido los siguientes:

Premios de

Jubilacién
Tablas de mortalidad GRM/F 95
Tipo de interés 4,308%
Método actuarial Unit Credit

Los importes reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios 2022 y 2021 por Ios
compromisos por retribuciones a largo plazo al personal de prestacién definida se muestran a continuacion:

Miles de Euros
2022 2021
Coste de servicios del periodo corriente (véase Nota 26) 44 16
Rendimiento esperado de los contratos de seguro - -
44 16

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el valor actual de los compromisos
asumidos por el Grupo se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2022 2021
Valor actual de las obligaciones al | de enero 441 366
Coste de servicios del periodo corriente 44 16
Ganancias/(pérdidas) actuariales {169) 59
Valor actual de las obligaciomes al 31 de diciembre 316 441

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el valor actual de los contratos de
seguros vinculados a los compromisos por retribuciones a largo plazo al personat de prestacién definida, ha sido
el siguiente:
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Miles de Euros
2022 2021

Valor razonable de los contratos de seguro vinculados a pensiones

al 1 de enero 411 358
Ganancias/{pérdidas) actuariales &) 34
Primas pagadas 44 42
Extornos cobrados - (23)
Valor razonable de los contrates de seguroe vinculados a

pensicnes al 31 de diciembre 447 411

La situacion de los compromisos por retribuciones a large plazo al personal de prestacién definida al 31 de

diciembre de 2022 y 2021 se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2022 2021
Valor razonable de los activos del plan 447 411
Menos:
Valor actual de las obligaciones (316) (441)
Saldo balance consolidado (*) 131 {30)

(*) Al 31 de diciembre de 2022 este importe se incluye, al ser su saldo deudor, en la cuenta "Resto de activos —
Otros activos” del activo del balance consolidado a dicha fecha {véanse Notas 2-0 y 14).

14. Resto de activos y pasivos

La composicidn del saldo de esfos capitulos del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es Ia

siguients:
Miles de Euros
2022 2021
Activo Pasivo Activo Pasivo

Anticipos vy créditos al personal 57 - 60 -
Fianzas 54 - 64 -
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 26) - 1.094 1.645
Otros activos 51é - 376 -
Otros pasivos 13.282 - 13.465
Otras periodificaciones 1 - 7 -
Administraciones Piiblicas (Nota 18) 4 542 128 1.206
Gastos anticipados 319 - 176 -

951 14.918 811 16.316

55



15. Pasivos financieros a coste amortizado

0,03 HUROS 009627128

CLASE 82 __Di Eiing

Durante el ejercicio 2022 y 2021, los créditos concedidos al personal del Grupo han devengado intereses por un
importe no significativa, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del capitulo “Intereses y Rendimientos
Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El saldo de la cuenta “Fianzas” del detalle anterior incluye, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, 34 miles de
euros, en ambos ejercicios, correspondientes al importe de la fianza constituida por el Grupo, asociada al alquiler
de las oficinas donde se encuentra ubicada la sede social del Grupo (véase Nota 27). El resto del saido de la
cuenta corresponde a fianzas asociadas al alquiler de vehiculos y a fianzas depositadas en relacion con litigios.

El saldo de la cuenta “Otros activos” del detalle anterior incluye, al cierre del ejercicio 2022, 131 miles de euros
correspondientes al activo originado por los compromisos post-empleo (al cierre del ejercicio 2021 el saldo por
este concepto era acreedor y figuraba registrade en el epigrafe "Provisiones — Fondos para pensiones y
obligaciones similares” del pasivo del balance consclidado a dicha fecha) -véanse Notas 2-0y 13-.

El saldo de la cuenta “Otros pasivos” del detalle anterior incluye, al cierre de los sjercicios 2022 y 2021, 8.269
miles de euros, en ambas fechas, correspondientes a los cobros en concepto de liquidacion a cuenta de
Segurfondo Inversidn, F.L1L {en liquidacion} —véase Nota 9—. Por otro lado, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021
el saldo de dicha cuenta incluye 3.967 miles de euros, en ambos ejercicios, correspondientes a los importes
recibidos por las entidades fotovoltaicas {véase Nota 1) a través de contratos de cuentas en participacion, para el
desarrollo de su actividad. En este sentido, esta previsto que se constitiya una entidad de capital riesge y que la
misma integre las mencionadas entidades fotovoltaicas, pasando a formar parte del patrimonio de la entidad de
capital riesgo constituida el anteriormente mencionado importe adelantado. El resto del salde de esta cuenta
recoge el importe pendiente de pago a los proveedores del Grupo (véase Nota 27).

Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saldo de este epigrafe del pasivo dei balance consolidado, al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
atendiendo a los criterios de clasificacion, naturaleza, area geogréfica y moneda, se indica a continuacion:
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Miles de Euros
2022 2021
Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado 4.829 11.580
4.829 11.580
Naturaleza;
Cesiones temporales de activos 6.229
Deudas con entidades de crédito 3.255 4.181
Otras deudas 1.574 1.161
Ajustes por valoracitn-
Intereses devengados - 9
4.829 11.580
Area geogrifica:
Espafia 4.829 11.580
4.829 11,580
Moneda:
Euro 4.829 11.580
4.829 11.580

La rentabilidad media anual de las cesionss temporales de activos ha sido del -0,38% durante el ejercicio 2022
(0,40% en el ejercicio 2021).

Los intereses devengados, durante el ejercicio 2022, por las cesiones temporales de activos realizadas por e
Grupo han ascendido a 96 miles de euros de gasto, que se incluyen en el capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio (107 miles de suros de ingreso en el gjercicio
2021, que se incluian en el epigrafe “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada de dicho ejercicio).

El saldo de la cuenta "Otras deudas” del detalle anterior recoge, fundamentalmente, el importe pendiente de pago
a entidades ajenas al Grupo, por la gestidén que las mismas realizan de las carteras de los Fondos de Pensiones
administrados por el Grupo y cuyas carteras no son gestionadas por Dunas Capital Asset Management, S.G.1.1.C.,
8.A.U. y el importe pendiente de pago a intermediarios financieros por las comisiones devengadas a favor de los
mismos por parte de Dunas Capital Asset Management, S.G.L.I.C., S.A.U.

Con fecha 2 de noviembre de 2016, el Grupe contratd una pdliza de préstamo con Banco Sabadell, S.A. por
importe de 6 millones de euros, con vencimiento a cinco afios (2 de noviembre de 2021), amortizaciones
constantes y tipo de interés fijo anual del 2,25%. Durante el primer trimestre del ejercicio 2020 se renegociaron
las condiciones de dicho préstamo, incluyendo un periodo de carencia que fijaba el vencimiento del préstamo en
el 30 de noviembre de 2023. Al 31 de diciembre de 2022 el saldo de la cuenta “Deudas con entidades de crédito”
del detalle anterior incluye 742 miles de euros correspondientes al importe dispuesto de esta pdliza {que esta
previsto que venzan durante el ejercicio 2023). Al 31 de diciembre de 2021, el importe dispuesto de esta pdliza
ascendia a 1.467 miles de euros {de los que 725 miles de euros correspondian a las cuotas pendientes con
vencimiento inicial previsto en el ejercicio 2022 y 742 miles de euros correspondfan a las cuotas pendientes con
vencimiento inicial previsto en los ejercicios 2023 y siguientes). Los intereses devengados, durante el ejercicic
2022, por esta pdliza de préstamo han ascendido a 20 miles de euros (42 miles de euros en el ejercicio 2021),
que se incluyen en el capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
De este importe, 3 miles de euros comespeondian a intereses devengados y no vencidos al 31 de diciembre de
2021 (ninguin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2022).
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Adiclonalmente, en noviembre de 2016 el Grupo contrato una poliza de crédito con Banco Sabadell, El limite de
dicha pdliza ascendia a 3 millones de euros, con un tipo de interés fijo del 2% (hasta septiembre de 2018) y del
4% (a partir de dicha fecha) sobre los saldos dispuestos de la misma y vencimiento el 20 de marzo de 2020.
Durante el ejercicio 2020 se renegociaron las condiciones de dicha péliza de crédito, que se transformé en una
pdéliza de préstamo por importe de 2.500 miles de eurcs, con un tipe de interés del 5%, habiéndose acordado
durante el ejercicio 2021 la extensidn de su periodo de carencia de principal en 12 meses adicionales. Durante el
gjercicio 2022 el periodo de carencia de pago del principal ha terminado. Al 31 de diciembre de 2022 el saldo de
la cuenta “Deudas con entidades de crédito” del detalle anterior incluye 2.319 miles de euros correspondientes al
importe dispuesto de esta péliza (de los que 376 miles de euros esta previsto que venzan durante el ejercicio 2023
y 1.943 miles de euros estd previsfe que venzan durante los ejercicios 2024 y siguientes). Al 31 de diciembre de
2021 el importe dispuesto de esta pdliza ascendia a 2.500 miles de euros. Los intereses devengados por esta
péliza de préstamo, durante 'os ejercicios 2022 y 2021, har ascendido a 124 y 125 miles de euros,
respectivamente, que se incluyen en el capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas” de Ia cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, de los que 4 miles de euros se encontraban pendientes de pago al 31 de diciembre de
2021 (ningtn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2022),

Finalmente, con fecha 3 de abril de 2020, el Grupo contratd una pdliza de préstamo con Banco Santander, S.A.
por importe de 214 miles de euros, con vencimiente a cinco afios (3 de abril de 2025), con una carencia de principal
de un afio y tipo de interés fijo anual del 4,5%. Durante el ejercicio 2021 se renegociaron las condiciones,
aumentando en fres afios adicionales el vencimiento (3 de abril de 2028}, la carencia del principal en 12 meses
adicionales (3 de abril de 2022} y el tipo de interés al 5,844%. En este sentido, al 31 de diciembre de 2022 el saldo
de la cuenta “Deudas con entidades de crédito” del detalle anterior incluye 194 miles de euros correspondientes
al importe dispuesto de esta pdliza (de los que 32 miles de euros esta previsto que venzan durante el ejercicio
2023 y 162 miles de euros esta previsto que venzan durante los ejercicios 2024 y siguientes). Al 31 de diciembre
de 2021 el importe dispuesto de esta pdliza ascendia a 214 miles de euros (de los que 29 miles de euros
correspondfan a las cuotas pendientes con vencimiento inicial previsto en sl ejercicio 2022 y 185 miles de euros
correspondian a las cuotas pendientes con vencimiento inicial previsto en los ejercicios 2023 y siguientes). Los
intereses devengados, durante los ejercicios 2022 y 2021, por esta poliza de préstamo han ascendido a 12 y 14
miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada. De estos importes, 2 miles de euros corresponden a intereses devengados y
no vencidos al 31 de diciembre de 2021 (ningln importe por este concepto al 31 de diciembre de 2022).

Deudas con particulares

El saldo de este epigrafe del pasivo del balance consolidado incluye, a! cierre de los ejercicios 2022 y 2021, 106
y 408 miles de euros, respectivamente, correspondientes a saldos transitorios mantenidos entre la Sociedad y sus
socios (véase Nota 2-v),

Adicionalmente, el saldo de este epigrafe del pasivo del balance consolidado inclula, al cierre del gjercicio 2021,
3.074 miles de euros correspondientes al importe dispuesto de una financiacion concedida por una entidad no
financiera a Dunas DRS Investment Company, S.L.U. (sociedad que ha dejado de pertenecer al Grupo durante el
ejercicio 2022 -véase Nota 1-b). El contrato de esta financiacion se firmd el 29 de julic de 2021 por un plazo de
tres afios, por el cual esta sociedad podia acceder a un importe maximo de financiacién de 5.700 miles de euros
y untipo de interés fijo anual del 10%. Para el acceso a esta financiacién, se pignoraron Ia totalidad de las acciones
de Dunas DRS Invesiment Company, S.L.U., otorgdndose a la entidad financiadora un derecho real de prenda
sobre las acciones de dicha sociedad. El importe pignorado (1.029 miles de euros) se incluia en el saldo de la
cuenta "Cuentas de riesgo y compromiso — Otras cuentas de riesgo y compromiso” de ias cuentas de orden al 31
de diciembre de 2021 (véase Nota 21). Los intereses devengados por esta financiacion, durante los ejercicios
2022 (hasta la salida de Dunas DRS Investment Company, S.L.U. del Grupo) y 2021 han ascendido a 159 y 62
miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el saldo del capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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Por Gltimo, el saldo de este epigrafe del pasivo dei balance consolidado incluia, al cierre del ejercicio 2021, 627
miles de euros correspondientss al imparte de una financiacion concedida al Grupo por una entidad no financiera,
por un plazo de 1 afio y tipo de interés fijo anual de! 10% (ningdn importe por este concepto al cierre del ejercicio
2022, como consecuencia del vencimiento de la financiacion). l.os intereses devengados por esta financiacion,
durante los ejercicios 2022 (hasta su vencimiento) y 2021 han ascendido a 33 y 3 miles de euros, respectivamente,
que se incluyen en el saldo del capitulo “Intereses y Cargas Asimiladas” de |la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Todas las deudas con particulares estan denominadas en euros y el ambito geografico es el nacional.

. _Provisiones

Provisiones para impuestos

Con fecha 18 de diciembre de 2015 la Sociedad recibid notificacién de inicio de expediente sancionador por parte
de la Agencia Tributaria como consecuencia del retraso en el ingreso correspondiente al primer pago fraccionado
del Impussto sobre Sociedades del ejercicio 2015. En este sentido, el saldo de este epigrafe del pasivo del balance
consolidado incluye, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el importe provisionado por la Sociedad para hacer frente
a la sancion, gue asciende a 179 miles de euros. Con fecha 16 de febrero de 20186, la Sociedad presentd recurso
ante el Tribunal Econdmico Administrativo Regional de Madrid, encontrandose pendiente de resolucion a |a fecha
de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas.

Debido a las diferentes interpretaciones que podian darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivarnente. No obstante, se ha estimado
que la posibilidad de que se materializasen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la
deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse nc afectaria significativamente a las presentes cuentas anuales
consolidadas.

Ofras provisiones

El movimiento que se produjo, durante el ejercicio 2021, en ¢l saldo de este eplgrafe del pasivo del balance
consolidado, es el siguiente (ningtn meovimiento en el ejercicio 2022):

Miles de
Euros

Saldo al 1 de enero de 2021 45
Dotacién con cargo a resultados -
Recuperacién con abono a resultados
Aplicaciones (45)
Otros movimientos :
Saldo al 31 de diciembre de 2021 -
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17. Fondgcs propios, Intereses minoritarios y Empréstitos y pasivos subordinados
a) Fondos propios

El movimiento que se ha producide, durante los gjercicios 2022 y 2021, en los capitulos que componen los Fondos
Propios del Grupo, se muestra en el estado de cambios en el patrimonic neto consolidado adjunto.

Capital Sccial

Con fecha 30 de marzo de 2020, la Junta General de Socios aprobd ampliar el capital social de la Sociedad en
1.000 miles de euros, mediante la emision de 1.000.000 participaciones sociales de un eurc de valor nominal cada
una de ellas. Como consecuencia de ello, al 31 de diciembre de 2020 el capital social de la Sociedad estaba
formalizado en 10.400.006 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas, con los mismos derechos econdmicos y politicos.

Con fecha 30 de junio de 2021, la Junta General de Socios aprobd ampliar el capital social de la Sociedad en
1.891 miles de euros, mediante la emisién de 1.890.911 participaciones sociales de un euro de valor nominal cada
una de ellas con una prima de asuncion de 0,057692 euros por participacion (109 miles de euros).

Como consecuencia de ello, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el capital social de la Sociedad estaba formalizado
en 12.290917 parlicipaciones sociales de un eurc de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas, con los mismos derechos econdmicos y politicos.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, los socios de la Sociedad eran los siguientes:

2022 2021
Nimero de Numero de

Participaciones | Porcentaje de | Participaciones | Porcentaje de
Sociales Participacion Sociales Participacién
Ership, S.A.U. 4.848.127 39,44% 4.666.221 37,96%
Grufamara, S.L. 1.664.834 13,55% 1.664.834 13,55%
Avery Investrnent, S.L. - - 797.762 6,49%
Formendar, S.L. 2.178.726 17,73% 2.178.726 17,73%
Yerad Investment 2015, S.L. 1.037.211 8,44% 1.037.211 8,44%
Lengrosan, S.L. 718.302 5,84% 718.302 5,84%
Corporacién Financiera Azuaga, S.L. 1.227.861 9,99% 1.227.861 9,99%

Nuva Newco 1, S.L. 615.856 5,01% - -
12.290.917 100,00% 12.290.917 100,00%

Prima de asuncién

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima
de emisidn para ampliar capital y no establece restriccion especifica aiguna en cuanto a su disponibilidad.
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La compesicidn del saido de este capitulo del balance consolidado, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, asi
como el movimiento que se ha producido en el mismo, durante dichos ejercicios, se muestra a continuacion;

Miles de Euros
Otras Reservas
Resultados | Reservas en
Reserva Reservas | de Ejercicios | Sociedades
Legal Voluntarias | Anteriores | Consolidadas [Total Reservas
Saldo al 1 de enero de 2021 334 510 (320) (4.962) (4.438)
Distribucion del resultado del gjercicio 2020 (585) 665 80
Ganancias (pérdidas) actuariales (Nota 13) - - (19) (19)
Otros movimientos - - - 20 20
Saldo al 31 de diciembre de 2021 334 510 {905) {4.296) (4.357)
Distribucion del resuitado del ejercicie 2021 153 L.o21 687 (1.745) 116
Ganancias (pérdidas) actnariales {(Nota 13) - - - 121 121
Otros movimientos - (4) - {40) (44)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 487 1.527 (218) (5.960) (4.164)

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos,
el 20% del capital soclal, excepto cuando existan pérdidas acumuiadas que hicieran que el patrimonio neto de [a
Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion de
dichas pérdidas, destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

Reservas voluntarias

El saldo de esta cuenta recoge el importe de las reservas que son de libre disposicion.

Resuitado de efercicios anteriores

El saldo de esta cuenta recoge los resultados negativos de ejercicios anteriores pendientes de compensar por la
Sociedad.

Reservas en sociedades consolidadas

La composicién del saldo de esta cuenta, por sociedad, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se muestra a
continuacion:
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Miles de Euros
2022 2021

Inverseguros, S.AU. (5.067) (4.365)
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. 721 3.043
Dunas Capital Asset Management, 8.G.1.I.C., S.A.U. (1.064) (1.617)
Punas Capital Pensiones, S.G.F.P., S.AU. (610) (507)
Inmoseguros Gestion, S.A.U. (980) (603)
Dunas Film Investments I, S.L.U. 48 47
Dunas Capital Real Assets, S.L.U. 1.603 471
Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L. 96 16
Participacion en Sociedad Fotovoltaicas 2) (2)
Dunas Capital Real Estate, S.L.U. (1.195) (831)
Rainforest Capital Partners, S.A. (12) 4)
Iniciativas Altube, S.L. 289 23
Dunas DRS Investment Company, S.L.U, - 11
Dunas Rental Spaces, S.L. - @8]
Dunas Opportunities AM, S L. 214 23
Dunas Logistics, S.L. ()

(5.960) (4.296)

Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante

La aportacién de cada una de las sociedades que componen & Grupo al resultado consolidado de los ejercicios
2022 y 2021, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2022 2021

Dunas Capital Espafia, S.L. 259 1.858
Inverseguros, S.A.U. (3.531) (3.034)
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. 948 (1.659)
Dunas Capital Asset Management, S.G.L1.C., S.A.U. 2.641 1.830
Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. 215 190
Inmoseguros Gestion, S.A.U. (93) 272

Dunas Film Investments I, S.L.U, - -
Dunas Capital Real Assets, S.L.U. 582 1.375
Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L. 17 100

Participaciones en Sociedades Fotovoltaicas, S.L. (6) .
Dunas Capital Real Estate, S.L.U. (140) (595)
Rainforest Capital Partners, S.A. (1) (1)
Iniciativas Altube, S.L. 52 346
Dunas DRS Investment Company, S.L.U. (159) {68)
Dunas Rental Spaces, S.L. 213 321
Dunas Opportunities AM, S.L. 63 (275)

Dunas Logistics, S.L. - :

Nubia Homes, S.1.C.C., S.A. (243) -
817 116

b) Intereses minoritarios

El saldo de este epigrafe del baiance consolidado recogia el valor de la participacidn de los accionistas y socios
minoritarios en las sociedades dependientes. Asimismo, el saldo que se mostraba, en su caso, en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada en el capitulo “Resultado Atribuido a intereses Minoritarios” representa la
participacion de dichos accionistas y socios minoritarios en los resultados de las sociedades dependientes en ias
gue participa.

El saldo del capitulo "intereses Minoritarios” del balance consolidado al 31 de diciembre de 2021 se componia de
las participaciones en [as siguientes sociedades {ninglin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2022);

Miles de Euros
Capital Reservas Ajustes por Res!Jltafi(? del | Dividendo a Total
valoracion ejercicio cuenta
Rainforest Capital Partners, S.A. i (3 - -(*) - (2)

{*} Importe infarior a 1 mil euros,

El movimiento habido, durante los ejercicios 2022 y 2021 en el saldo del capitulo “Intereses Minoritarios” del
balance consolidado se muestra a continuacion:
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Miles de
Euros

Saldo al 1 de enero de 2021 (2)
Resultados del ejercicio 2021 atribuidos a minoritarios -
Saldo al 31 de diciembre de 2021 (2)
Resultados del gjercicio 2022 atribuidos a minoritarios -(*)
Otros movimientos 2
Saldo al 31 de diciembre de 2022 -

(*} Importe inferfor a 1 mil euros.

Tal y como se indica en la Nota 1-b, con fecha 10 de febrero de 2022, la Sociedad adquirié el 24% de las acciones
de Rainforest Capital Partners, 8.A. a sus anteriores accionistas. Como consecuencia de dicha operacidn, al 31
de diciembre de 2022, no existian intereses minoritarios en el Grupo.

¢) Empréstitos y pasivos subordinados

Con fecha 30 de marzo de 2020 la Junta General de Socios de la Sociedad acordd la suscripcién de un préstamo
participativo por importe de 500 miles de euros, cuya duracién es de 10 afios, que se incluyen en el saldo del
epigrafe “Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Empréstitos y pasivos subordinados” del pasivo del balance
consolidado al 31 de diciembre de 2022 y 2021. Si bien este préstamo participativo fue concedido inicialmente a
la Sociedad por uno de sus Socios, el resto de los Socios tenian derecho a subrogarse en [a posicidn del Socio
que inicialmente concedid el préstamo, por un importe proporcional al valor nominal de la participacién que en ese
momento posean de la Sociedad. Dicho préstamo devenga un tipo de interés fijo del 1% anual sobre el principal,
asi como un interés variable del 2,5% sobre el resultado netc de la Sociedad correspondiente al ejercicio
econdémico anterior a la fecha de cada aniversario del préstamo, que serén devengados en abril de cada gjercicic
y exigibles los 30 de junio de cada afio. Los intereses devengados por este préstamo participativo durante el
sjercicio 2022 y 2021 ascienden a 1 y 2 mil euros, respectivamente, que se incluyen en el capitulo “Intereses y
Cargas Asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

. _Situacion fiscal

En el ejercicio 2022, el Grupo tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada, distribuyendo el impuesto
resultante en funcion de la participacién de cada sociedad dependients del Grupo Dunas Capital en el impuesto
total devengado. Al 31 de diciembre de 2022, las sociedades que integran el Grupo Fiscal, junto con la Sociedad,
son Inversegures, S.A.U.; Dunas Capital Real Assets, S.L.U.; Dunas Capital Real Estate, S.L.U.; Dunas Capital
Asset Management, 8.G.1.L.C., 5.A.U.; Inverseguros, Sociedad de Valores, 5.A.U.; Inmoseguros Gestién, S.A.U.;
Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P., S.A.U.; Dunas Film Investments 1, S.L.U.; Iniciativas Altube, S.L.; Rainforest
Capital Partners, $S.A.; Dunas Opportunities AM, S.L.; Dunas Logistics, S.L; Dunas Desarrolios Fotovoltaicos, S.L.
y las 4 entidades fotovoltaicas participadas por esta sociedad.

i. Saldos con fas Administraciones FPublicas

El saldo del capitulo “Resto de Activos™ del activo del balance consolidado incluye, al 31 de diciembre de 2022 y
2021, los siguientes saldos con las Administraciones Plblicas (véase Nota 14):

64



009627137

0,03 EUROS

CLASE 82
Miles de Euros
2022 2021
Impuesto sobre el Valor Afiadido - 124
Impuesto por retenciones practicadas 4 4
4 128

Por ofro lado, el saldo del capitulo “Resto de Pasivos” del pasive del balance consclidade incluye, al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, los siguientes saldos con las Administraciones Pblicas (véase Nota 14):

Miles de Euros
2022 2021
Impuesto sobre el Valor Afiadido 54
Impuesto sobre 12 Renta de las Personas Fisicas 327 627
Organismos de la Seguridad Social 87 94
Impuesto por retenciones practicadas 74 485
542 1.206

El saldo de la cuenta “Impuesto por retenciones practicadas” del detalle anterior recoge, fundamentalmente, el
importe pendiente de pago a la Hacienda Publica por las retenciones practicadas a los Fondos de Inversién
gestionados por el Grupo.

ii. Conciliacién del resulffado contable y de fa base imponible fiscal

Adicionalmente, la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades,
correspondiente a los ejercicios 2022 y 2021, es la siguiente:
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Miles de Furos
2022 2021

Resultado contable antes de impuestos 996 (11)
Diferencias permanentes:

Aumentos (4) 57 4

Disminuciones (1) (231) (496)
Diferencias temporarias:

Aumentos (2} 44 807

Disminuciones (3) (921) (38)
Compensacidn de bases imponibles negativas activadas - (216)
Base imponible (resultado fiscal) (55) -

m

{2)

3

—"

{4)

En los ejercicios 2022 y 2021 Incluye 231 y 170 milas de euros, respectivamente, correspondientes a las deducciones derivadas de las
plusvalias generadas en la venta de entidades participadas por el Grupo (véase Nofa 1-b). Adicionalmente, en el ejercicio 2021 incluia 326
miles de euros correspondientes al ingreso registrado en la cuenta “Ganancias {Pérdidas) de Activos No corrlentes en Venta No Clasificados
como Operaciones Interrumpidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio, por la venta parcial de una entidad
participada por el Grupo (véase Nota 1-b).

En los ejercicios 2022 y 2021 incluye 44 y 17 miles de suros, respectivaments, comraspendientes al gasto asociado a las obligaciones por
prestaciones a largo plazo al personal {véase Nota 13). Adicionalmente, en el sjercicio 2021 inciuia 790 miles de euros correspondientes a la
parte no deducible de los gastos financieros asumides por el Grupo.

En el gjercicic 2022 y 2021 incluye 154 y 83 miles de euros, respectivamente, correspondientes al importe neto (entre el gasto registrade en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y los pagos efectuados) relacionado con las remuneraciones variables cuyoc page se difiere
en varios ejercicios {véase Nota 26). En los ejercicios 2022 y 2021 incluye 5 miles de euros, en ambos ejerciclos, correspondientes a la
deduccién de parte del gasto por amortlzacién del inmovilizado que no fue deducible fiscalmente en los ejercicios 2014 y 2013 (véase Nota
2-r). Adicicnalmente, en el ejercicio 2022 incluye 762 miles de euros, correspondientes a |a parte de los gastos financieros asumidos por el
Grupo gue no fueron deducibles en elercicios anteriores.

En el gjercicio 2022 incluye 51 miles de eures correspondientes a la parte no exenta de los dividendos distribuidos entre entidades del Grupo.

El activo relativo al impuesto sobre sociedades del gjercicio 2022 correspondiente al Grupo Fiscal asciende a 14
miles de euros, gque se incluyen en el epigrafe "Activos Fiscales — Corrientes” del activo del balance consolidado
al 31 de diciembre de 2022 (ningudn irmporte por este concepto en el gjercicio 2021). Adicionalmente, el saldo de
dicho epigrafe incluye, al ciefre de los ejercicios 2022 y 2021, 141 y 139 miles de euros, respectivamente,
correspondientes a deducciones pendientes de aplicar.

ili. Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesio sobre sociedades

LLa conciliacién entre el resuitado contable v el gasto por impuesto sobre sociedades correspondiente = los
ejercicios 2022 y 2021, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2022 2021
Resultadoe contable antes de impuestos 996 (11)
Cuota 249 (3)
Impacto diferencias permanentes (45) (124)
Otros (%) (25)
Gasto (Ingreso) por impuesto sobre sociedades 179 (127)

(") En el ejercicio 2022 corresponde a la diferencia entre la provision del
sociedades del ejercicio 2021 y la liquidacion de dicho impuesto presentada en el ejercicio 2022.

iv. Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

impuesto sobre

El desglose del ingreso por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2022 y 2021, es el

siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas (%) (40) -
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas 219 {127)
Total gasto (ingreso) por impuesto 179 (127)

(*) En el gjercicio 2022 incluye 25 miles de euros de ingreso correspondes a la
diferencia entre la provisién del impuesto sobre sociedades del ejercicio 2021 y la
liquidacién de dicho impuesto presentada en el ejercicio 2622.

v. Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto del Grupo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, que
en su totalidad tienen origen en los impuestos reconocidos en el patrimonio neto, es el siguiente:
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Miles de Euros
Activos Fiscales Diferidos Pasivos Fiscales Diferidos
2022 2021 2022 2021
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al
personal (véanse Notas 13 y 17):
Saldos al 1 de enero 8 2
Aumentos 6 30
Disminuciones (12) -
Saldos al cierre del ejercicio 4) 8 30 -
Activos financieros a valor razonable con cambios
en patrimonio neto:
Saldos al 1 de enero 128 119
Aumentos (Nota 9) - 41 10
Disminuciones (Nota 9) (5) -
Otros movimientos (H
Saldos al 31 de diciembre (*) - 164 128
Total impuestos diferidos reconocidos en el
patrimonio neto {4) 8 194 128

(") Estos importes incluyen al efecto fiscal asociado a Ia diferencia entre el valor de coste de los instrumentos de capital
valorades a valor razonable con cambios en patrimenio neto (en los libros individuales de las sociedades del subgrupo
Inverseguras, adquirido en el ejercicio 2016 —~véase Nota 1) y su valor razonable al 31 de diciembre de 2022 y 2021 {véase

Nota 9).

vi. Aclivos porimpuesto diferido registrados

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el saldo del epigrafe “Activos fiscales
— Activos por impuesto diferido” del activo del balance consolidado sin considerar los impuestos reconocidos en
el patrimonio neto y que han sido desglosados en el apartado anterior, asi como la composicion del saldo al cierre
de dichos sejercicios, por concepto, se muestra a continuacién:
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Miles de Euros

2022, 2021
Amortizacién del inmovilizado (véase Nota 2-r):
Saldos al 1 de enero 4 5
Aumentos . -
Disminuciones (1) (1)
Saldos al 31 de diciembre 3 4
Deterioro de instrumentos de patrimonio (véanse Notas 2-ry 9)
Saldos a! 1 de enere 240 240
Aumentos - .
Disminuciones - -
Saldos al 31 de diciembre 240 240
Remuneraciones (véase Nota 26):
Saldos al 1 de enero 59 81
Aumentos - =
Disminuciones (39 22
Saldos al 31 de diciembre 20 59
Provisiones (véase Nota 16):
Saldos al 1 de enero 45 45
Aumentos - -
Disminuciones - -
Saldos al 31 de diciembre 45 45
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal (véanse Notas 13 y 26):
Saldos al 1 de enero de 71 67
Aumentos 11 4
Disminuciones - -
Saldos al 31 de diciembre 82 71
Bases imponibles negativas (activadas):
Saldos al 1 de enero de 1.338 1.391
Aumentos 62 .
Disminuciones - (53)
Saldos al 31 de diciembre 1.400 1.338
Exceso de gastos financieros:
Saldos al 1 de enero de 196
Aumentos - 196
Disminuciones {191) .
Saldos al 31 de diciembre 5 196
Total actives por impuesto diferido no reconocidos en ¢l patrimonic neto 1,795 1.953

Los activos por impuesto diferido han side registrados por el Grupo en el balance consolidado per considerar sus
Administradores que, conforme a la mejor estimacidn sobre los resultados futures del Grupo, incluyendo
determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.
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Al 31 de diciembre de 2022, e detalie de las bases imponibles negativas (no activadas) pendientes de compensar
por la Sociedad (previas a su integracién en el grupo fiscal consolidado, que se produjo en el ejercicio 2017), es
el siguiente:

Miles de Euros
Dunas Capital

Afio de Origen Espafia, S.L.
2015 89
2016 288
377

Por otro lado, al 31 de diciembre de 2022, el detalle de las bases imponibles negativas (activadas) pendientes de
compensar por el Grupo, es el siguiente:

Miles de Euros
Dunas Capital

Afio de QOrigen Espaiia, S.L.
2018 2.380
2019 2.466
2021 60
4.906

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022, el detalle de las bases imponibles negativas (activadas) pendientes
de compensar por Dunas Capital Real Estate, S.L.U., es sl siguiente:

Miles de Euros
Dunas Capital
Real Estate,
Afio de Origen S.L.
2019 698
698

vii. Efercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

El Grupo tiene sujetos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos que le son de
aplicacion correspondientes al ejercicio 2018 y siguientes, salve el caso de las sociedades constituidas con
posterioridad a dicho ejercicio, que tienen sujetos a inspeccion todos los impuestos que les son de aplicacidén
desde sus respectivas fechas de constitucién (véase Nota 1).

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por el Grupo, para los ejercicios sujetos a inspeccién podrian originarse pasivos fiscales
de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivaments. No obstante, se estima que la
posibilidad de que se materiaficen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de eilos pudiera derivarse no afectarfa significativamente a estas cuentas anuales consolidadas.
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19. Gestidn del riesqo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

El Grupo efectiia operaciones de coberiura del rfiesgo de fipo de interés de sus posiciones en cartera en valores
de renta fija, mediante compras y ventas de futuros sobre bonos de gobiemos de maxima negociacian vy liquidez
en mercado. El ajuste de estas coberturas se realiza diariamente mediante un modelo basado en el céloulo de
sensibilidad de la cartera. Tanto la cartera de valores de renta fija como los instrumentos de cobertura se valoran
a precio de mercado. No obstante, al 31 de diciembre de 2022 & Grupo no mantiene posicién alguna para dicho
fin.

No se efectilan coberturas de la cartera de valores de renta variable a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto.

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de los activos financieros que componen la cartera del Grupo se determina tomando como
referencia las cotizaciones publicadas en mercados activos. Para los valores de renta fija se toma como referencia
las transacciones realizadas en mercados activos y, en caso de no existir transacciones que puedan servir de
referencia para determinar el precio de mercado, se realizan estimaciones en base a modelos internos basados
en actualizacién de flujos a tipos de mercado ajustados con las primas de riesgo gue se estimen para el emisor.
En el caso de participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva, se toma como referencia valor liquidativo
publicado por la entidad participada. Por otro lado, la inversion en la Gestora del Fondo General de Garantfa de
Inversiones, S.A. y en el Club Financiero Génova se mantienen a su coste (véase Nota 2-b.i).

Debido a la composicion de la cartera del Grupo mencionada anteriormente, no existe riesgo de valor razonable
significativo al 31 de diciembre de 2022.

Riesgo de crédito

El Grupa no concede créditos ni financiaciones a clientes. En cuanto a [a toma de posiciones en activos financieros
que puedan suponer riesgo de créditc con sus emisores, se tienen en cuenta aspectos relacionados con su
solvencia como rating de empresas calificadoras reconocidas, informaciones plblicas y caracteristicas de su
entormo (pafs, sector, etc.). Se mantiene una diversificacién de las contrapartidas para evitar concentraciones de
riesgo.

Dada la composicién de la cartera del Grupo, no existe riesgo de crédito significativo al 31 de diciembre de 2022.

Riesgo de tipo de interés

Las posiciones en cartera gue estan sujetas a riesgo por variaciones en el tipo de interés estan normalmente
sometidas a cobertura, en los términos descritos en el punto referido a estructura de la gestion del riesgo.

Otros riesgos de mercado

El Grupo no toma posiciones significativas en divisas por cuenta propia.
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Riesgo operacional

El Grupo dispone de copias de seguridad en servidores locales y, adicionalmente, uno de los provesdores de Ia
misma le facilita el servicio de almacenamiento y custodia de dichas copias.

Riesgo de sostenibilidad

El Grupo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, &l sector de actividad o
su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente en su
valoracién. No obstante, para aquellas Instituciones de Inversién Colectiva o Vehiculos de Capital Riesgo que no
se encuentran dentro de los articulos 8 o @ del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Eurcpeo y del Consejo
de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros, las decisiones de inversién en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios
de la Unidn Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

20. Gestidn de Capital

La Directiva 2013/36 del Parlamento Europec y del Consejo, de 26 de junio de 2013, relativa al acceso = la
actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversién (modificada por la Directiva 2018/2034 del Parlamento Europeo vy del Consejo, de 27 de noviembre de
2019, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades
de crédito} y el Reglamento §75/2013 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 inversién (modificado por el Reglamento
2015/2033 de! Paramento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los requisitos
prudenciales de las empresas de servicios de inversidn), regulan el acceso a la actividad, el marco de supervisién
y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, asi como los recursos
propios minimos que han de mantener dichas entidades y la forma en la que se determinan dichos recursos
propios. Adicionalmente, la Circular 2/2014, de 23 de junio, de |a Comisidn Nacional 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, regula las opciones que el Reglamento 575/2013 atribuye a las autoridades
competentes nacionales, aplicables a los grupos consolidables de empresas de servicios de inversion y a las
empresas de servicios de inversién espafiolas integradas o no en un grupo consolidable, relativas a aquellas
materias que se consideran necesarias para la aplicacion del citado Reglamento 575/2013,

Con el objetivo de garantizar que las empresas de servicios de inversion y, en su caso, sus grupos consolidados,
dispongan de un nivel de fondos propios superior al exigido para su autorizacién, deben cumplir en todo momento
un requisito de capital minimo permanente. En este sentido, desde el 26 de junio de 2021, este requisito de capitat
minimo viene determinado por el Reglamento 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de
noviembre de 2019, relativo a los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversién, y por el que
se modifican los Reglamentos 1093/2010, 575/2013, 600/2014 y 806/2014. El mencionado Reglamento 2019/2033
ha sustituido el marco prudencial dispuesto en el Reglamento 575/2013, cuyos requisitos prudenciales se basaban
en los de las entidades de crédito, por un régimen especifico para las empresas de servicios de inversién y, en su
caso, de sus grupos consolidables, que no sean de importancia sistémica por su tamafio y por su grado ds
interconexidn con otros agentes econdmicos y financieros.

La estrategia de gestion de los recursos propics del Grupo ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos proplos superiores a lo establecido en la normativa vigente. De cara a garantizar &l
cumplimiento de estos riesgos, Inverseguros, Socledad de Valores, S.A.U., y el Grupo consolidado, realizan una
supervision continua del perfil de riesgos y del ambito de control establecido, que pretenden poner de manifiesto
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posibles debilidades en las politicas de gestidn y control de riesgos, asi como los medios y sistemas informaticos,
que pudieran incidir en un incremento de las necesidades de recursos propios.

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el Informe Anual de Autoevaluacion de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de Administracion de Inverseguros, Sociedad de
Valores, 5.A.U. y de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, los recursos propios computables de Inverseguros, Sociedad de Valores,
S.A.U., y de su Grupo consolidable, excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusionss patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por el Grupo, aunque no comprometan su patrimonio.

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicién, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, del saldo de este epigrafe del balance consolidado es la
siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Derivados financieros - 4.500
Otras cuentas de riesgo y compromiso (véanse Notas 9 y 15) - 2.514
- 7.014

Otras cuentas de orden

La composicion, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, del saldo de este epigrafe del balance consolidadoe es la
siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Deposito de titulos 491.926 1.405.191
Carteras gestionadas:
Fondos de Inversion 1.452.754 1.200.292
Fondos de Inversién Inmobiliaria 258.145 254318
Fondos de Pensiones 256,906 123.383
Fondos de Capital Riesgo 178.895 110,722
Sociedades de Capital Riesgo 83.940 65.154
Carteras discrecionales 48.978 24.696
Otras cuentas de orden - -
2.771.544 3.183.756
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Al 31 de diciembre de 2021, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. tenia depositados valores mobiliarios
propiedad de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva del Grupo por un valor efectivo de 1.147.427 miles de euros (ninglin importe por este concepto
al 31 de diciembre de 2022).

Por otro lade, el saldo de la cuenta "Depdésito de titulos” del detalle anterior recoge el valor efectivo de los titulos
propiedad del Grupo y de sus clientes, que se encuentra subdepositado en custodios internacionales.

Finalmente, el saldo de fa cuenta "Carteras gestionadas” del detalle anterior recoge, al 31 de diciembre de 2022 y
2021, el importe del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectivas y de las Entidades de Capital Riesgo
gestionadas por Dunas Capital Asset Management, S.G.1.1.C., S.A.U.; de los Fondos de Pensiones gestionados
por Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. y, en su caso, de los Fondos de Pensiones cuyas carteras son
gestionadas por Dunas Capital Asset Management, S.G.L1.C., S AU,

22. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y servicios
de atencion ai cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, en 2004 se aprobd la constitucion de un
Departamento de Atencién af Cliente a nivel Grupo.

El Departamento de Atencidn al Cliente ha informado en el Consejo de Administracion de la Scociedad, con fecha
29 de marzo de 2023, del desarrollo de su funcion durante el ejercicio 2022. En dicho informe se indica que durante
el ejercicio 2022 se recibié una reclamacién de informacion que quedd resuelta durante dicho ejercicio, al haberle
dado debida respuesta. Al haberse resuelto de forma favorable la reclamacion de informacion indicada
anteriormente, no ha side necesario dictar ningan tipo de decisién, recomendacion o sugerencia.

23. Comisiones percibidas y Otros productos de explotacién
Comisiones percibidas

La composicidn del saldo del capitulo “Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
correspondiente a los ejercicios 2022 y 2021, es la siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Comisiones de gestiéon y depdsito de Fondos de Inversion
Gestionados por el Grupo 5.101 3.876
No gestionados por el Grupo 602 84
Comisiones de administracién y gestion de Fondos de Pensiones 2.674 1.540
Comisiones de administracién y gestién de Entidades de Capital Riesgo 2.563 1.950
Comisiones de administracion y gestion de Sociedades de Inversion
Colectiva de tipo Cerrado 591 554
Comisiones de gestion de las carteras de Fondos de Pensiones 10
Comisiones por gestion discrecional de carteras 76 18
Otras 2.052 4.700
13.659 12.732
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El saldo de la cuenta “Otras” del detalle anterior incluye, en el ejercicio 2022, 1.320 miles de euros {1.064 miles
de euros en el gjercicio 2021) correspondientes a comisiones por la adminisiracion y gestién de patrimonios
inmobiliarios, proyectos de certificacion energética, por la intermediacion en la compraventa y alquiler de
inmuebles asi como servicios de consuitoria y asesoramiento inmobiliario; 108 miles de euros (145 miles de euros
en el ejercicio 2021) correspondientes a ofras comisiones de depdsito; 16 miles de euros (27 miles de euros en el
gjercicio 2021) correspondientes a servicios cuantitafivos y normativos en el ambite de Ia prestacion de servicios
de inversion y de gestién de inversidn colectiva y especificos para entidades aseguradoras; 95 miles de euros (73
miles de euros en el ejercicio 2021) correspondientes al servicio de andlisis financiero sobre inversiones prestado
a determinados Fondos de Inversion y de Pensiones gestionados por el Grupo; y 419 miles de euros (78 miles de
euros en el gjercicio 2021) correspondientss al servicio de asesoramiento en el desarrollo del negocio de entidades
fotovoltaicas. Adicionaimente, en el gjercicio 2021 incluia 3.258 miles de euros correspondientes a comisiones de
estructuracion de varias entidades de capital riesgo gestionadas por el Grupo y 19 miles de euros correspendientes
al serviclo de asesoramiento prestade a A&G Global SICAV (entidad [uxemburguesa gestionada por A&G
Luxembourg Asset Management, S.A.) -ningln importe por estos conceptos en el ejercicio 2022-,

Dunas Capital Asset Management, S.G.LI.C., S.AU. es la Sociedad Gestora de los Fondos de Inversidn
gestionados por el Grupe e Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. era la Entidad Depositaria de los mismos,
servicios por los que cobraban unas comisiones de gestion v custodia sobre el patrimonio gestionado y/o nominal
custodiado, respectivamente. Las comisiones devengadas, durante el ejercicio 2022, por estos sertvicios han
ascendido a 5.013 y 88 miles de euros, respectivamente (3.363 y 513 miles de euros, respectivamente, durante el
ejercicio 2021) gue se incluyen en la cuenta “Comisiones de gestidn y depdsito de Fondos de Inversion -
Gestionados por el Grupo” del detalle antericr. Los importes pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2022 y
2021, por la actividad de gestion y de custodia se incluyen en la cuenta “Cartera Valorada a Coste Amortizado:
Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros — Otros créditos” del activo del balance consclidado
a dichas fechas (véase Nota 6).

Asimismo, Dunas Capital Pensiones, S.G.F.P., S.AU. es la Sociedad Gestora de los Fondos de Pensiones
gestionados por el Grupo, servicio por el que cobra una comisién de gestion sobre el patrimonio gestionado. Las
comisiones devengadas, durante los gjercicios 2022 y 2021, por este servicio han ascendido a 2.674 y 1.540 miles
de euros, respectivamente, que se incluyen en la cuenta “Comisiones de administracion y gestidn de Fondos de
Pensiones” del detalle anterior. Los importes pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2022 y 2021, por la
actividad de gestion se incluyen en la cuenta "Cartera Valorada a Coste Amortizado: Inversionas Crediticias —
Crédito a intermediarios financieros — Otros créditos” del activo del balance consolidado a dichas fechas (véase
Nota 8).

Otros productos de explotacién

Durante el gjercicio 2022 el Grupo ha percibido 982 miles de euros correspondientes a la devolucion del Impuesto
sobre el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana por parte de la Comunidad de Madrid,
derivados de la venta que se produjo en el ejercicio 2016 del edificic donde en ese momento se encontraba la
sede social del Grupo Inverseguros. De este importe, 895 miles de euros corresponden al principal, que se incluyen
en el saldo del capftulo “Otros Productos de Explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de
dicho gjercicio y 197 miles de euros corresponden a intereses, que se incluyen en el saldo del capitulo “Intereses
¥y Rendimientos Asimiladcs” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Por Gltimo, durante &l ejercicio 2021, ta Seciedad llegd a un acuerdo de mediacién con una entidad financiera ajena
al Grupo Dunas Capital en virtud del cual la Sociedad se comprometié a mediar con el fin de que dicha entidad
financiera fuera nombrada depositaria de las entidades presentadas por la Sociedad. Como consecuencia de dicho
acuerdo y de acuerdo a lo pactado contractualmente, el Grupo ha registrado, durante los ejercicios 2022 y 2021,
un ingreso por importe de 127 y 1.875 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el saldo del capitulo
“Otros Productos de Explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. De dichos importes, 127 y
1.688 miles de euros se encontraban pendientes de cobro al cierre de los respectivos ejercicios y se incluyen en

75



0,03 i _HRoS 009627148

CLASE 82 [ TReECENTIMOS |

la cuenta “Cartera Valorada a Coste Amortizado: Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros —
Otros deudores” del activo del balance consolidado (véase Nota 6),

24. Comisiones satisfechas

La composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, correspondiente 2
los gjercicios 2022 y 2021, es la siguiente:

Miles de Euros
2022 2021
Operaciones con valores . 30
Operaciones con instrumentos derivados 24 77
Comisiones satisfechas a mercados y sistemas de
compensacion y liquidacién 1 1
Comisiones de comercializacién 4.023 2.230
Comisiones retrocedidas 571 105
Otras comisiones 873 1.039
5.492 3.482

El saldo de la cuenta “Otras comisiones” del detalle anterior incluye, basicamente, el importe de las comisiones
satisfechas por Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. a custodios internacionales por los servicios de
depositaria, liquidacion y custodia de instrumentos financieros internacionales, asi como las comisiones por la
gestion de las carteras de determinados Fondos de Pensiones gestionados por Dunas Capital Pensiones,
S5.G.F.P., 8.A.U.y las comisiones de asescramiento sobre determinados vehiculos de capital riesgo gestionados
por Dunas Capital Asset Management, S.G.LI.C., S.A.U.

El saldo de la cuenta “Comisiones retrocedidas” del detalle anterior recoge ia retrocesién, a los Fondos de
Inversion gestionados por Dunas Capital Asset Management, S.G.1.1.C., S.A.U. y a los Fondos de Pensiones cuyas
carteras son gestionadas por dicha sociedad, de parte de las comisiones previamente registradas como ingreso
en el capitulo “"Comisiones Percibidas — Otras comisiones” de (3 cuenta de pérdidas y ganancias ronsolidada
(véase Nota 23), como consecuencia de las inversiones que mantienen en Fondos de Inversion gestionados por
dicha sociedad.

Por ofro lado, el saldo de la cuenta “Comisiones de comercializacion” del detalle anterior incluye, durante los
ejercicios 2022 y 2021, las comisiones satisfechas por Dunas Capital Asset Management, 8.G.I.L.C., SAU. y
Dunas Capitai Pensiones, S.G.F.P., 3.A.U. a distintas entidades por la comercializacion de determinados Fondos
de Inversion, Entidades de Capital Riesgo y Planes de Pensiones integrados en los Fondos de Pensiones
gestionados.

25. Resultados de operaciones financieras
Incluye el importe de los ajustes por valoracidn de los instrumentos financieros (excepto los imputables a intereses
devengados por aplicacién del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor de activos), asi como
los resultados obtenidos en su compraventa,

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, correspondiente a los
ejercicios 2022 y 2021, en funcion del origen y de la naturaleza de las partidas que lo conforman, es el siguiente:
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Miles de Euros
2022 2021
Instrumentos financieros clasificados como:
Cartera de negociacién 2452 (1.563)
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (Nota 9) 302 16
2.754 (1.547)
Origen:
Renta fija 2.355 (1.603)
Renta variable - 16
Derivados 399 42
2.754 (1.547)

26. Gastos de personal

a) Composicion

La composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, correspondiente a

los ejercicios 2022 y 2021, es la siguiente:

Miles de Euros
2022 2021

Sueldos y salarios 3.978 4234
Gratificaciones 1.126 1.407
Seguridad Social 872 878
Indemmnizaciones (véase Nota 2-p) 132 418
Otros gastos de personal 822 520

6.930 7.457

El saldo de |la cuenta “Gratificaciones” del detalle anterior incluye la participacién en beneficios de los empleados
del Grupo Inverseguros, en los ejercicios 2022 y 2021. El importe pendiente de pago por estos conceptos al cierre
de los ejercicios 2022 y 2021, se incluye en &l saldo de la cuenta “Resto de Pasivos — Remuneraciones pendientes
de pago” del pasivo del balance consolidado & dichas fechas (véase Nota 14). -

Par otro lado, el saldo de la cuenta “Otros gastos de personal” dei detalle anterior incluye, en el gjercicio 2022, 44

miles de euros de gasto (16 miles de euros de gasto en el gjercicio 2021) correspondientes a las obligaciones por
prestacionas a large plazo al personal (véase Nota 13).

b} Ndmero de empleados
El nimero medio de empleados de las sociedades dependientes del Grupo durante los ejercicios 2022 y 2021, asi

como la distribucion por categorfas profesionales y por sexo, al cierre de |os ejercicios 2022 y 2021, se muestra &
continuacion:;
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2022 2021
Empleados al Cierre del Empleados Empleados al Cierre del
Ejercicio al Cierre del Ejercicio Empleados
Ejercicio al Cierre del
Mujeres {Hombres| Total Mujeres | Mujeres | Hombres| Total Ejercicio

Consejeros - 1 1 1 - 1 1 1
Directivos 2 8 10 10 2 8 10 10
Técnicos 8 18 26 28 8 17 25 26
Administrativos 17 7 24 26 17 11 28 28
Otros - 1 1 1 - 1 1 1
27 35 62 66 27 38 65 66

Durante los sjercicios 2022 y 2021, las sociedades dependientes del Grupo no han tenido personas empleadas

con discapacidad igual o superior al 33%.

27. Gastos generales

El detalle del salde de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, correspondiente a los

ejercicios 2022 y 2021, es el siguiente:

Miles de Euros
2022 2021

Alquiler de inmuebles e instalaciones 465 425
Comunicaciones 39 46
Sistemas informéticos 926 886
Suministros 2
Conservacion y reparacion 1 6
Publicidad v propaganda 252 200
Representacion y desplazamiento 83 52
Otros servicios de profesionales independientes 1.781 2.139
Tributos 66 81
Resto de gastos 308 790

3.921 4.627

El salde de la cuenta “Alquiler de inmuebles e instalaciones” del detalle anterior incluye, durante los ejercicios
2022 y 2021, 247 y 232 miles de euros, respectivamente, correspondientes al gasto asociado al arrendamiento de
las oficinas donde se encuentra ubicada la sede social del Grupo vy 13 y 16 miles de euros, respectivamente,
correspondientes al arrendamiento de varias plazas de garaje situadas en la misma ubicacién. El resto del saldo
de Ia cuenta corresponde a gastos relacionados con el arrendamiento de las mencionadas oficinas.

Al cierre del ejercicio 2022, las cuotas de arrendamiento minimas anuales gue tiene pactadas el Grupo como
arrendatario (sin incluir otros gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad,
impuestos y similares), de acuerdo con [os actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta incrementos futuros
por IPC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el Impuesto sobre el Valor Afiadido, son

las siguientes:
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Arrendamientos Operativos Miles de
Cuotas Minimas Euros
Menos de un afio 240
Entre uno y cince afios 844
Miés de 5 afios -
1.084

El saldo de |a cuenta “Resto de gastos” del detalle anterior incluye, en los ejercicios 2022 y 2021, los gastos
correspondientes a suministros, mantenimiento y limpieza de las oficinas del Grupo, asi como los gastos
correspondientes a canones satisfechos a terceros.

El saldo de la cuenta “Ofros servicios de profesionales independientes” del detalle anterior incluye, durante fos
gjercicios 2022 y 2021, 491 y 883 miles de euros, respectivamente, correspondientes a servicios contratados por
el Grupo por la intermediacion en la compraventa de inmuebles y de consulioria por asesoramiento en cuestiones
inmobiliarias. Asimismo, el salde de dicha cuenta incluye, en los ejercicios 2022 y 2021, 80 miles de euros, en
ambos ejercicios, comrespondientes a la remuneracion de dos miembros del consejo de administracion de dos
sociedades pertenecientes al Grupo Dunas Capital, que no son empleados del Grupo. Adicionalmente, e! saldo
de esta cuenta incluye, en los ejercicios 2022 y 2021, 79 y 82 miles de euros, respectivamente, devengados a
favor de determinados intermediarios financieros por el servicio de andlisis financiero relacionado con
determinados Fondos de Inversion y de Pensiones gestionados por el Grupo. La préctica totalidad de estos
importes ha sido repercutida durante los ejercicios 2022 y 2021 a los mencionados Fondes de Inversion y de
Pensiones.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, los importes correspondientes al auditor de la sociedad, Deloitte, S.L., 0 a
cualguier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas, que se incluyen en el saldo de la cuenta “Otros servicios de profesionales independientes”
del detalle anterior, han sido los siguientes:

Honorarios correspondientes a
Deloitte, 5.L.. o Empresa de Ia
misma Red (Miles de Euros)
2022 2021
Servicios de Auditoria 81 77
Servicios distintos de la anditoria-
Servicios exigidos por la normativa aplicable 16 15
Otros servicios de verificacion 2 2
Servicios fiscales - -
Otros servicios - 150
Total servicios profesionales 99 244

Por ofro lado, los honorarios satisfechos por una de las entidades asociadas (que ha dejado de pertenecer al
Grupo durante el ejercicio 2022) por la auditoria de sus cuentas anuales del ejercicio 2021 ascendieron a 13 miles
de euros, habiendo ascendido, en dicho ejercicio, a 2 miles de euros los honorarios satisfechos por dicha entidad
por otros servicios distintos de la auditoria.

Finalmente, el resto del saldo de ia cuenta "Otros servicios de profesionales independientes™ del detalle anterior
recoge, fundamentalmente, gastos correspondientes a servicios de asesoramiento legal, fiscal, laboral y similares.
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El importe pendiente de pago por estos conceptos, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se incluye en la cuenta
“Resto de Pasivos — Otros pasivos” del pasivo del balance consolidado (véase Nota 14).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacioén, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio {modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2018, sobre la informacioén a incorporar en [a memoria de
las cuentas anuales consolidadas en relacién con el periodo medic de pago a proveedores en operaciones
comerciales:

Dias

2022 2021
Periodo medio de pago a proveedores 21 19
Ratic de operaciones pagadas 17 1%
Ratio de operaciones pendientes de pago 195 97

Importe
(Miles de Euros)

2022 2021
Total pagos realizados 12.082 7.891
Total pagos pendientes 260 62

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del pericdo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas en cada ejercicio.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar Ia informacion prevista en esta Resclucién, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en la cuenta “Resto de
Pasivos” del pasivo del balance consolidado.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la enirega de los bienes o
la prestacién de los servicios a cargo de! proveedor y el pago material de la operacion.

A continuacién, se detalle el volumen monetario y nlimero de facturas pagadas dentro del plazo legal establecido:

2022
Volumen monetario (miles de euros) 10315
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 85%
Nuamero de facturas 2.607
Porcentaje sobre el total de facturas 88%
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Anexo

Informacion del Grupo Dunas Capital para el cumplimiento del articulo 192 del
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre (*Informe Anual de Empresas de Servicios
de Inversion”)

La presente informacién se ha preparado en cumplimiento de lo dispussto en el articulo 192 del texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, aprobada por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, que
transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013
refativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito
y las empresas de inversién.

a) Denominacién, naturaleza y ubicacién geogréfica de fa actividad

Dunas Capital Espafia, S.L. (en adelante, la Sociedad) es |a entidad dominante de un grupo consclidable de
empresas de servicios de inversion (en adelante, el Grupo o &l Grupo Dunas Capital), supervisado por [a Comision
Nacional del Mercado de Valores {en adelante, CNMV), La Sociedad se constituyé el 7 de julio de 2006 bajo la
dencminacion de Nueva Salud Integral, S.L. Posteriormente, con fecha 6 de octubre de 2008 la Junta General
Extracrdinaria de Socios aprobd el cambic de su denominacién social por la de Jobr Investments, S.L. v,
finalmente, con fecha 5 de marzo de 2010, la Junta General Extraordinaria de Socios de la Sociedad aprobd el
cambio de su denominacion social por la actual

El Grupo Dunas Capital estd compuesto por varias sociedades dedicadas a diferentes actividades, tales como
actividades inmcbiliarias y servicios de inversidn y gestion de Instituciones de Inversién Colectiva, de Fondos de
Pensiones y de Entidades de Capital Riesgo, entre ofras.

Por otro tado, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. (entidad perteneciente al Grupo Dunas Capital} se
constituyd el 10 de octubre de 1989. Su objelo social lo constituye el desarrollo de todas las actividades y
operaciones que son propias de las Sociedades de Valores, de acuerdo con la legislacion vigente que le es de
aplicacién. Su actividad esia sujeta a lo establecide en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Vaiores, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de
febrero, scbre régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que prestan servicios
de inversidn y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emanada de la CNMV. A partir del ejercicio
1991, la Sociedad obtuvo autorizacion para actuar como Entidad Gestora de Deuda Pablica.

Tal y como se define en el programa de actividades de Inversegurcs, Sociedad de Valores, S.A )., autorizado por
la CNMV, a continuacion, se detallan los servicios de inversion que puede prestar esta sociedad:

1. Larecepcion y transmisién de drdenes de clientes.
2. La ejecucion de dichas érdenes de clientes,

3. La negociacién por cuenta propia.

4. La colocacién de instrumentos financieros.

5. El aseguramiento de instrumentos financieros.
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Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversién, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U.
podra realizar los servicios auxiliares previstos en fa legislacién vigente y, en especial, los que siguen:

1. La custodia y administracion de instrumentos financieros.

2. El asesoramiento a emprasas.

3. Los servicios relacionados con el aseguramiento.

4, La elaboracién de informes de inversiones y analisis financieros.
5. Los servicios de cambios de divisas.

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestardn sobre fos instrumentos previstos en
la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial, sobre los instrumentos financieros recogidos en
el Anexo del texto refundido de ia Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislative 4/2015,
de 23 de octubre.

Adicionalmente, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.U. podra prestar el servicio de transmision de drdenes
por cuenta de terceros en relacion con Planes de Pensiones.

El Grupo Dunas Capital desarrolla la practica totalidad de su actividad en Espafia.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio del Grupo Dunas Capital, en el ejercicio 2022, ha ascendido a 11.489 miles de euros de
beneficio. En este sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segtin aparece en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del Grupo Dunas Capital del ejercicio 2022.

¢) Nomero de empleados a tiempo completo

Los 62 empleados con los que cuentan las sociedades dependientes del Grupo Dunas Capital al cierre del ejercicio
2022, lo son a tiempo completo.

d) Resultado bruto anfes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos del Grupo Dunas Capital, correspondiente al ejercicio 2022, asciende a 996
miles de euros de beneficios.

e) Impuestos sobre el resultado

El impuesto sobre el resultado det Grupo Dunas Capital, correspondiente al ejercicio 2022, asciende a 179 miles
de euros de gasto.

f} Subvenciones o ayudas piblicas recibidas
En el gjercicio 2022 el Grupo Dunas Capital no ha recibido subvenciones o ayudas plblicas.

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos del Grupo Dunas Capital, al cierre del ejercicio 2022, calculado como el cociente
entre su beneficio neto del ejercicio 2022 y &l importe total de su activo al 31 de diciembre de 2022, es de 2,639%.
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Dunas Capital Espaiia, S.L. y Sociedades Dependientes que integran, junto
con la Sociedad, el Grupo Dunas Capital (Consolidado)

Informe de Gestién Consolidado del ejercicio 2022

1.- Evolucidén del neqocio y situacion de la Sociedad Dominante

Dunas Capital Espafia, S.L. (en adelants, la Sociedad) se constituyd el 7 de julio de 2006. La Sociedad es la
entidad dominante de un grupo consolidable de empresas de servicios de inversidn (en adelante, el Grupo o el
Grupo Dunas Capital), supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, GNMV) y
compuesto por varias sociedades dedicadas a diferentes actividades, tales como actividades inmobiliarias y
servicios de inversion y gestion de Instituciones de Inversién Colectiva, de Fondos de Pensiones y de Entidades
de Capital Riesgo, entre otras. La actividad principal de la Sociedad es el conirol y administracién de estas
sociedades.

Inverseguros, S.A.U., como entidad dominante del grupo Inverseguros, inicié en &l ejercicio 2015 un proceso de
reestructuracién accionarial, planteando la entrada de nuevos accionistas, con el fin de reforzar la estrategia del
grupo Inverseguros. En este sentido, con fecha 28 de marzo de 2016, los anteriores accionistas de esta sociedad
acordaron la venta de la totalidad de sus accicnes a la Sociedad y, finalmente, con fecha 2 de noviembre de 2018,
tras haberse cumplido las condiciones suspensivas especificadas en el acuerdo {no oposicién, expresa o ticita
por parte de la CNMV y del Banco de Espafia), se materializé la compra de las mencionadas acciones por parte
de la Sociedad.

El nuevo Grupo Dunas Capital se crea en noviembre de 2016 tras la adquisicidn por Dunas Capital Espafia, S.L.
de Inverseguros, S.AU. y la creacién de nuevas sociedades. Dunas Capital Espafia, S.L., como entidad
dominante, posee participacion en el capital social directa e indirectamente de Ias siguientes entidades al 31 de

diciembre de 2022.
a) Participacion directa del capital social en:

Inverseguros, S.A.U., en un 100%
Dunas Capital Real Assets, S.L.U., en un 100%
Dunas Capital Real Estate, S.L.U., en un 100%
Iniciativas Altube, S.L.U., en un 100%
Rainforest Capital Partners S.L., en un 100%
Dunas Logisitics, 8.L., en un 100%
Urola Investments, S.L., en un 34,97%

- Taste Investments 2015, S.L., en un 29,17%

b) La Sociedad posee indirectamente {a través de la participacion que mantiene en Inverseguros, S.A.U.) el 100%
del capital social de las siguientes entidades:

Inverseguros Scciedad de Valores, S.A.U.

Dunas Capital Asset Management, S.G.1.I.C,, S.A.U.
Dunas Capital Pensiones S.G.F.P., S.A.U.
Inmoseguros Gestion, S.A.U.

Dunas Film Investments |, S.L.U.

¢} Adicionaimente, la Sociedad posee indirectamente (a través de |a participacién que mantiene en Dunas Capital
Real Asset, S.L.U.) el 100% dsl capital social de las siguientes entidades:
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- Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L.

d) Adicionalmente, la Sociedad posee indirectamente (a través de la participacion que mantiene en Dunas
Desarrollos Fotovoltaicos, S.L.) el 100% del capital social de las siguientes entidades:

- Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L, 3
- Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L, 9
- Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L, 10
- Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L, 14

€) La Sociedad posee indirectamente (a través de la participacién gue mantiene en Dunas Capital Real Estate,
S.L.U.Y el 100% del capital social de las siguientes entidades:

- E! 100% de Dunas Opportunities AM, S.L.

2.- Otras informaciones
a) Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio 2022

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2022 no se ha preducido ningln hecho significativo adicional no descrito
en las notas de la memoria consolidada.

b) Evolucién previsible de la Sociedad y deil Grupe

La Sociedad tiene previsto mantener la propiedad del 100% de las sociedades participadas restantes, asi como
sus actividades de control, administracién y asesoramiento en relacion a dichas sociedades. Asimismo, es
intencion de las sociedades participadas mantener sus lineas de actividad.

¢} Actividades en materia de investigacién y desarrollo

El Grupo no ha llevado a cabo actividades de investigacién y desarrollo.

d) Adquisicién de acclones propias

Ninguna sociedad ha efectuado adquisiciones o enajenaciones de acciones propias durante el ejercicio 2022.

e} Informacién sobre el pericde medio de page a proveedores

Al 31 de diciembre de 2022 el periodo medio de pago a proveedores del Grupo ascendia a 21 dfas (véase Nota
27 de la memoria consolidada).

f) Impacto mediocambiental

Dadas las actividades a las que se dedican las sociedades que componen &l Grupo, las mismas no tienen gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de las mismas. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en este informe de gestién consolidado respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo
que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en [as decisiones o, en su caso,
asesoramiento de inversién en el marco de sus actividades no puedan llegar a ser significativos.
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El Grupo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o
su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ccasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente en su
valoracion. No obstante, para aquellas Instituciones de Inversion Colectiva o Vehiculos de Capital Riesgo que no
se encuentran dentro de los articulos 8 o 9 del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros, las decisiones de inversidn en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios
de la Unién Europea para las actividades econdmicas mediocambientalmente sostenibles.

3.- Respecto al uso de instrumentos financieros por la Sociedad, v cuando resulte relevante para la
valoracion de sus activos, pasivos, situacién financiera v resultados

a) Objetivos y politicas de gestion del riesgo de la Sociedad, incluida la politica aplicada para cubrir cada
tipo de transaccién prevista para la que se utilice la contabilidad de cobertura.

Los instrumentos de patrimonio mantenidos per el Grupe Dunas Capital, ya sean valorados a coste o a valor
razonable con cambios en patrimonio neto, son [0s siguientes:

Accignes Club Financiero Genova
Acciones Fogain
Participaciones Segurfondo Inversion, F.1.1. {en liquidacion)
Participaciones Dunas Valor Flexible, F.|.
Participaciones Dunas Valor Equilibrio, F.1.
Participaciones Dunas Valor Prudente, F.I.
- Beach Holdco, S.A.RL.
- Acciones Educa Vehiculos de inversion, S.C.R., S.A.
- Acciones Value Plus Properties, S.A.

Por otro lado, la cartera de activos financieros mantenidos para negociar del Grupo Dunas Capital estd compuesta
por las siguientes acciones y participaciones:

- Valores representativos de deuda del estado.
- Activos de renta fija.

El Grupo Dunas Capital puede utilizar futuros financieros sobre valores, en operaciones de cobertura de sus
posiciones patrimoniales.

b) La exposicién de la Sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de flujo
de caja.

La exposicién del Grupo Dunas Capital depende de las actividades de las Sociedades pertenecientes al Grupo:

Inversequros, S.A.U.

1.- Objetivos y politicas de gestion del riesgo de esta sociedad, inciuida la politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccién prevista para la que se utilice la contzbilidad de cobertura.

La cartera de instrumentos de capital valorados a valor razonable con cambios en patrimonio neto de esta sociedad
esta compuesta por las siguientes acciones y participaciones:
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- Acciones de Club Financiero Génova.
- Participaciones en Segurfondo Inversion, F.LI. {en liquidacién}

Esta sociedad en la gestion de sus activos no utiliza instrumentos financieros derivados ni con fines de inversion,
ni con fines de cobsrtura.

La exposicidn al riesgo de esta sociedad, se basa, ademads de la correspondiente a la cartera de activos financieros
a valor razonable con cambios en patrimonio neto, en el hecho de que esta sociedad es propietaria al 100%
{directa o indirectamente) de las siete sociedadss que integran el grupo Inverseguros.

c) La exposiclén de esta sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
flujo de caja.

Dada la naturaleza de los activos en que se materializan las inversiones, gque se encuentran en las carteras de
inversionss antes descritas, asi como la ausencia de endeudamiento (salvo las deudas contraidas con empresas
del Grupo Punas Capital}, esta saciedad presenta unos bajos niveles de exposicién a riesgos financieros.

Dunas Capital Asset Management, §.G.L.1.C., S.A.U.

1.- Objetivos y politicas de gestién del riesgo de esta sociedad, incluida la politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccion prevista para la que se utilice la contabilidad de cobertura.

Los activos que integran principalmente la cartera de valores de esta sociedad son participaciones en Fondos de
Inversién Mobiliaria, siendo todos ellos instrumentos financieros de bajo riesgo vy de elevada liquidez, y acciones
de la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de inversicnes, S.A.

Algunas de las diferentes lIC's gestionadas utflizan instrumentos financieros derivados, basicamente con la
finalidad de cobertura. No obstante, existen ciertos casos en que para la mejor adecuacién de la politica de
inversiones se emplean instrumentos financieros derivados con la finalidad de inversién.

Esta sociedad no utiliza, en la gestidn de sus activos, instrumentos financieros derivados ni con fines de inversién,
ni con fines de cobertura.

2.- La exposicion de esta sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
flujo de caja.

Los riesgos a los que estan somefidas las /IC's gestionadas por esta sociedad son las inherentes a los mercados
financieros con fas particularidades y acotaciones establecidas en sus respectivas politicas de inversiones.

Dunas Capital Pensiones, S$.G.F.P., S.A.U.

1.- Objetivos y politicas de gestion del riesgo de esta sociedad, incluida la politica aplicada para cubrir
cada fipo de fransaccidn prevista para la que se ufilice la contabilidad de cobertura.

los activos que integran [a cartera de valores de esta sociedad son, en su mayoria, depdsitos de bajo riesgo y de
elevada fiquidez.

Asimismo, debido a la composicidn de ta cartera del Grupo, no existe riesge significativo de valor razonable ni de
crédito.
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Esta sociedad no utiliza, en la gestién de sus activos, instrumentos financieros derivados ni con fines de inversion,
ni con fines de cobertura.

2.-La exposicién de esta sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de flujo
de caja.

Durante el ejercicio 2022 esta sociedad no ha estado sometida a riesgos de forma significativa.

Inverseguros S.V.. S.A.U.

1.- Objetivos y politicas de gestion del riesgo de esta sociedad, incluida la politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccidn prevista para la que se utilice la contabilidad de cobertura.

La cartera de negociacién de esta sociedad estd compuesta por titulos negociados en mercados organizados y
valores de renta fija cotizados. Parte de las posiciones de Renta Fija se cubren diariamente frente al riesgo de
interés, mediante posiciones de cobertura con productos derivados.

El Consejo de Administracion de esta sociedad determina las lineas y estrategias generales de gestidn vy riesgos,
y los comunica a la Unidad de Control y a la Direccidn. La direccidn informa perigdicamente al Consejo de
Administracion de la actividad de esta sociedad.

La Unidad de Gestion de Riesgos informa al Consejo de Administracion de esta sociedad de las ineficacias o
incumplimientos producidos y evallia el grado de coherencia entre la actividad real de esta sociedad y las lineas
y estrategias definidas por el Consejo de Administracidn.

2.- La exposicidn de esta sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
flujo de caja.

Esta sociedad efectia operaciones de cobertura del riesgo de tipo de interés de sus posiciones en cartera en
valores de renta fija, mediante compras y ventas de futuros sobre bonos. El ajuste de estas coberturas se realiza
diariamente mediante un modelo basado en sl cdiculo de sensibilidad de la cartera. Tanto la cartera de valores de
renta fija como los instrumentos de cobertura se valoran a precio de mercado. No se efectlian coberturas de la
cartera de valores de renta variable.

El valor razonable de los activos financieros que componen la cartera de esta sociedad se determina tomando
como referencia las cotizaciones publicadas en mercados activos. Para los valores de renta fija se toma como
referencia las transacciones realizadas en mercados activos y, en caso de no existir transacciones que puedan
servir de referencia para determinar el precio de mercado se realizan estimaciones en base a modelos internos
basados en actualizacion de flujos a tipos de mercado ajustados con las primas de riesgo que se estimen para el
emisor.

Asimismo, esta sociedad no concede créditos ni financiaciones a clientes. En cuanto a la toma de posiciones en
activos financieros que puedan suponer riesgo de crédito con sus emisores, se tienen en cuenta aspectos
relacionados con su solvencia como rating de empresas calificadoras reconocidas, informaciones pdblicas y
caracteristicas de su entone (pals, sector, etc.). Se mantiene una diversificacion de las contrapartidas para evitar
concentraciones de riesgo.

Las posiciones en cartera que estan sujetas a riesgo por variaciones en el tipo de interés estan sometidas a
cobertura (econdmica), en los términos descritos en el punto referido a estructura de la gestion del riesgo.

Adicionalmente, esta sociedad no toma posiciones significativas en divisas por cuenta propia.
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Inmoseguros Gestién, 5.A.U., Dunas Capital Real Assets, §.L.U., Iniciativas Altube, S.L, Dunas Capital Real

Estate, $.L.U., Dunas Film Investments |, 8.L.U., Rainforest Capital Partners S.L., Urola Investments S.L.,
Dunas Desarrollos Fotovoltaicos, S.L,; Dunas Desarrolios Fotovoltaicos 3, S.L.; Dunas Desarrollos

Eotovoltaicos 9, S.L.; Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 10, S.L.: Dunas Desarrollos Fotovoltaicos 14, S.L.:
Dunas Gpportunities AM. S.L. v Dunas Logisitics, S.L.

Estas entidades, dada la naturaleza de los activos en gue se materializan sus inversiones, asi como la ausencia
de endeudamiento (salvo, en su caso, las deudas contraidas con empresas del Grupo Dunas Capital), presentan
unos bajos niveles de exposicidn a riesgos financieros.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Dunas Capital Espafia, S.L., D. Gonzalo
Alvargonzalez Figaredo, para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales consolidadas v el informe de
gestion consolidado de Dunas Capital Espafia, S.L. y Sociedades Dependientes que integran, junto con la Sociedad, el
Grupo Dunas Capital correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022 por los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad, en la sesion del 28 de marzo de 2023, con vistas a su verificacion por los Auditores de la
Sociedad y posterior aprobacion por la Junta General de Socios de la Sociedad, todos los miembros del Consejo de
Administracién han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria consolidada, balance
consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, estado
de flujos de efectivo consolidado e informe de gestion consolidado, en hojas de papel timbrado, cuya numeracion se
detalla en el Anexo, firmando cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en el presente
documento.

Madrid, 29 de marzo de 2023

E! Secretario del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Gonzalo Alvargonzalez Figaredo
ERSHIP, S.A.

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.: D. David Angulo Rubio
FORMENDAR, S.L.

Consejeros

Fdo.: D. Rafael de Andrés
(GUFAMARA, S.L)



ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe
de gestién de Dunas Capital Espafia, S.L. y Scciedades Dependientes que integran, junto con
la Sociedad, el Grupo Dunas Capital, correspondientes al gjercicio cemrado el 31 de diciembre
de 2022, se compone de 93 hojas de papel timbrado, referenciados con la numeracion
009627068 al 009627160 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracién en la diligencia adjunta firmada por mi en sefal de
identificacidn.

Madrid, 29 de marzo de 2023

Fdo.: D. Gonzalo Alvargonzalez Figaredo
ERSHIP, S.A.
Secretario del Consejo de Administracion




