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Informe de auditoría de cuentas anuales 
emitido por un auditor independiente 

Al accionista único de GVC Gaesco Valores , Sociedad de Valores , S.A.U .: 

Informe sobre las cuentas anuales 

Hemos auditado las cuentas anuales de GVC Gaesco Valores , Sociedad de Valores , S.A. (la Sociedad), 
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023 , la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado 
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al 
ejercicio terminado en dicha fecha . 

En nuestra opinión, las cuentas anuales adjuntas expresan , en todos los aspectos significativos, la 
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023, así 
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha , de 
conformidad con el marco normativo de información financiera que resulta de aplicación (que se 
identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo. 

Fundamento de la opinión 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 
de auditoría de cuentas vigente en España . Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas 
normas se describen más adelante en la sección Responsabilidades del auditor en relación con la 
auditoría de las cuentas anuales de nuestro informe. 

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los 
de independencia , que son aplicables a nuestra auditoría de las cuentas anuales en España según lo 
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas . En este sentido, no 
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoría 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 auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y 
adecuada para nuestra opinión. 

Cuestiones clave de la auditoría 

Las cuestiones clave de la auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional , 
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoría de las cuentas anuales del periodo actual. 
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de las cuentas anuales en su 
conjunto, y en la formación de nuestra opinión sobre éstas, y no expresamos una opinión por 
separado sobre esas cuestiones. 
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Cuestiones clave de la auditoría Modo en el ue se han tratado en la auditoría 
Reconocimiento de los ingresos por 
comisiones percibidas 

El reconocimiento de ingresos por comisiones 
es el epígrafe más relevante de la cuenta de 
pérdidas y ganancias de la Sociedad. 

Estas comisiones proceden, principalmente 
de la tramitación y ejecución de órdenes de 
clientes , comercialización de instituciones de 
inversión colectiva , depósito y anotación de 
valores, aseguramiento y colocación de 
emisiones, gestión de carteras y prestación 
de servicios corporativos , entre otras . 

El método de cálculo aplicado para este tipo 
de comisiones se basa en las tarifas 
establecidas en los contratos firmados con los 
clientes o entidades que se aplican sobre el 
volumen de operaciones realizadas y 
patrimonios gestionados. 

Identificamos esta área como la cuestión 
clave a considerar en la auditoría de la 
Sociedad por la significatividad de los 
ingresos por comisiones percibidas sobre el 
resultado de la Sociedad del ejercicio 2023 y 
por su complejidad al basarse en cálculos 
periódicos en función del volumen de 
operaciones realizadas , patrimonios 
gestionados y las tarifas aplicables. 

Ver notas 2.m y 14.b de la memoria de las 
cuentas anuales adjuntas. 

Hemos llevado a cabo el entendimiento y 
comprobación del proceso de registro contable de 
las comisiones percibidas por la Sociedad, 
realizando las siguientes pruebas de auditoria: 

• 

• 

• 

• 

• 

Lectura de los principales contratos 
firmados por la Sociedad con terceros en 
relación con las comisiones percibidas. 

Obtención de confirmaciones por parte de 
las entidades depositarias de la totalidad de 
los activos gestionados por la Sociedad y 
conciliación con sus registros contables . 

Obtención de la confirmación de 
comisiones por la comercialización de 
instituciones de inversión colectiva y 
gestión de carteras a 31 de diciembre de 
2023 . 

Comprobación para una muestra de 
comisiones de su adecuado registro 
contable en base a las facturas emitidas y 
de su correspondiente cobro . 

Entendimiento del proceso de generación 
de asientos contables , así como selección 
y análisis de la razonabilidad para una 
muestra de los mismos . 

Como resultado de los procedimientos anteriores 
no se han identificado diferencias significativas en 
el importe devengado de las comisiones 
percibidas que pudieran afectar a la información 
financiera incluida en las cuentas anuales 
adjuntas. 
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Otra información: Informe de gestión 
---

La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión del ejercicio 2023, cuya 
formulación es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de 
las cuentas anuales. 

Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestión. Nuestra 
responsabilidad sobre el informe de gestión, de conformidad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditoría de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la 
concordancia del informe de gestión con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad 
obtenido en la realización de la auditoría de las citadas cuentas , así como en evaluar e informar de si 
el contenido y presentación del informe de gestión son conformes a la normativa que resulta de 
aplicación. Si, basándonos en el trabajo que hemos realizado , concluimos que existen incorrecciones 
materiales, estamos obligados a informar de ello. 

Sobre la base del trabajo realizado , según lo descrito en el párrafo anterior, la información que 
contiene el informe de gestión concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su 
contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta de aplicación. 

Responsabilidad de los administradores en relación con las cuentas anuales 
------------

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que 
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados de la Sociedad, 
de conformidad con el marco normativo de información financiera aplicable a la entidad en España, y 
del control interno que consideren necesario para permitir la preparación de cuentas anuales libres de 
incorrección material, debida a fraude o error. 

En la preparación de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoración de 
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando , según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio 
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intención de liquidar la 
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista . 

----- --

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto 
están libres de incorrección material , debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que 
contiene nuestra opinión . 

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas vigente en España 
siempre detecte una incorrección 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 económicas que los usuarios toman basándose en las 
cuentas anuales. 
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Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría 
de cuentas vigente en España, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 

• Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más 
elevado que en el caso de una incorrección material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusión, falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erróneas, o la elusión del control interno. 

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con la 
finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno de la entidad . 

• Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por los administradores. 

• Concluimos sobre si es adecuada la utilización, por los administradores, del principio contable 
de empresa en funcionamiento y, basándonos en la evidencia de auditoría obtenida, 
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con 
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para 
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre 
material, se requiere que llamemos la atención en nuestro informe de auditoría sobre la 
correspondiente información revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son 
adecuadas, que expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la 
evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, 
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una 
empresa en funcionamiento . 

• Evaluamos la presentación global , la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida 
la información revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos 
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel. 

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relación con, entre otras cuestiones , el 
alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos de la 
auditoría , así como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría . 

También proporcionamos a los administradores de la entidad una declaración de que hemos 
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos 
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer 
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas. 

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicación a los administradores de la entidad , 
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoría de las cuentas anuales del 
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoría. 

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohíban revelar públicamente la cuestión. 
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 

Informe adicional para los administradores 

La opinión expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe ad icional 
para los administradores de la Sociedad de fecha 24 de abril de 2024. 

Periodo de contratación 

La Junta General Ordinaria y Universal de Accionistas celebrada el 27 de abril de 2023 nos nombró 
como auditores por un periodo de un año para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023. 

Con anterioridad , fuimos designados por acuerdo de la Junta General Ordinaria y Universal de 
Accionistas para el periodo de tres años y hemos venido realizando el trabajo de auditoría de cuentas 
de forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020. 

Los servicios, distintos de la auditoría de cuentas, que han sido prestados a la entidad auditada se 
desglosan en la nota 23 de la memoria de las cuentas anuales. 

PricewaterhouseCoopers Auditores , S.L. (S0242) 

Raúl Luño Biarge (21641) 

24 de abril de 2024 

J\U DITOR::S 
INSTITUTO DE CENSORES JURADOS 

DE CUENTAS DE ESPAÑA 

PricewaterhouseCoopers 
Auditores, S.L. 

2024 Núm. 20/24/09470 

SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR 

Informe de auditoría de cuentas sujeto 
a la normativa de auditoría de cuentas 

española o internacional 
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CLASE 8.ª 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

OP1819381 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 
(Euros) 

NOTA 

1. Tesorería 5 

1.1. Caja 

1.2. Banco España y otros bancos centrales c/c. 

2. Créd itos a Intermedia ri os fi nan cieros 6-c 

2.1. Depósitos a la vista 

2.2. Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar 

2.3. Adquisición temporal activos 

2.4. Otros créditos 

2.5. Ajustes por valoración 

3. Créd ito a particulares 6-d 

3.1. Créditos y anticipos por operaciones de valores 

3.2. Otros créd itos y anticipos 

3.3. Acti vos dudosos 

3.4. Ajustes por valoración: ( +/-) 

4. Va lores re presentat ivos de deuda 6-a 

4.1. Activos monetarios y Deuda Pública 

4.2 . Valores de renta fija cartera exterior 

4.3. Ajustes por va loración:(+/-) 

5. Accion es y participaciones 6-b 

5. 1. Acciones y participaciones cartera interior 

5.2. Acciones y participaciones cartera exterior 

5.3. Deterioro de valor de acciones y participaciones (-) 

6. Derivados 

6.1. Derivados de negociación 

7. Inmovilizado material 7 

7.1 . De uso propio 

8. Inmovilizado intangible 8 

8.1. Fondo de comercio 

8.2. Apl icaciones informáticas 

8.3. Otros inmovilizados intangibles 

9. Activos fiscales 17 

9. 1. Corrientes 

9. 2. Diferidos 

1 O. Periodificac iones 9 

10.1. Comisiones y gastos pagados no devengados 

10.2. Otras periodificaciones 

11 . Otros activos 10 

11 .1. Administraciones públicas 

11 .2. Otros 

TOTAL ACTIVO 

31/12/2023 31/1 2/2022 

32.877,52 28 .882,87 

5.257,37 4.095,29 

27.620,15 24.787,58 

77.436.048,45 82.566.484,54 

45.294.467,68 46.896.955,66 

12.916,86 18.628,03 

27.000.906,56 29.999.189,29 

5.119.319,55 5.64 7 .336,68 

8.437,80 4.374,88 

3.368 .330 ,07 2.410.7 49,93 

1.047.995,91 357.678,08 

2.301.172,00 2.032.027,84 

794.877,10 1. 137.155,05 

(775.714,94) (1.116.111,04) 

1.049.711 ,25 47.673,60 

3.626,78 3.529,60 

1.044.744,70 44.043,30 

1.339,77 100,70 

1.421.091 ,00 1.013 .730,72 

1.429.167,98 1.021.807,70 

1.000,01 1.000,01 

(9.076,99) (9.076,99) 

3.351,20 -
3.351,20 -

1.280 .51 6,40 1.417.648,47 

1.280.516,40 1.417.648,47 

1.586.074,05 2.035.085,22 

- -

1.502.747,67 1.887.405,92 

83.326,38 147.679,30 

7 .373 .826,27 7.951 .041,66 

- -

7.373.826,27 7.951.041,66 

935.888,39 892.829,44 

504.115,87 464.107,45 

431.772,52 428.721 ,99 

999.937,44 981.340,36 

24.417,88 14.930,79 

975.519,56 966.409,57 

95.487.652 ,04 99.345.466,81 

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2023. 
n Se presen ta , única y exclusivamente, a efectos comparativos. 
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TRES CENTIMOS 

DE EURO 
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GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 
(Euros) 

PASIVO Y PATRIMONIO NETO NOTA 

1. Deudas con Intermediarios finan cieros 6-c 

1.1. Préstamos y créditos 

1.2. Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar 

1.3. Saldos transitorios por operaciones con valores 

1.4. Otras deudas 

1.5. Ajustes por valoración: Intereses devengados no vencidos(+) 

2. Deudas con particu lares 6-d 

2.2. Saldos transitorios por operaciones con valores 

2.3. Otros débitos 

3. Depósitos en efectivo en garantía de operaciones 6-d 

3.1. Otros depósitos 

4. Derivados 

4.1. Derivados de negociación 

5. Provisiones para riesgos 13 

5.1. Provisiones para otros riesgos 

6. Pasivos Fiscales 17 

6.1 . Corrientes 

6.2 . Diferidos 

7. Periodificaciones 9 

7.1. Comisiones y otros productos cobrados y no devengados 

7.2. Gastos devengados no vencidos 

7.3. Otras periodificaciones 

8. Otros pasivos 10 

8.1 . Administraciones públicas 

8.2 Otras deudas no relacionadas con ooeraciones de va lores 

TOTAL PASIVO 

9. Fondos propios 12 

9.1. Capital 

9.2. Prima de emisión 

9.3 . Reservas 

9.4 . Resultados de ejercicios anteriores(+/-) 

9.5. Resultado del ejercicio(+/-) 3 

1 O. Ajustes por valoración en patrimonio neto (+/-) 

10.1 . Activos financieros a valor razonable con cambios en oatrimon io neto(+) 

TOTAL PATRIMONIO NETO 

1 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 

31/12/2023 31/12/2022 

8.876.754, 63 5.636.724,94 

3.973.278,34 4.077.731,86 

- 570,00 

4.693.659,75 1 .484.060, 16 

209.816,54 74.362,92 

- -

64.146.714,27 72 .623.953,49 

64.133.659,54 72.615.852,33 

13.054,73 8.101, 16 

2.649.015, 77 2.889.821 ,89 

2.649.015, 77 2.889.821 ,89 

- -
- -

50.000,00 50 .000,00 

50.000,00 50.000,00 

8.933,83 3.821,36 

- -

8.933,83 3.821,36 

1.873.954,28 1.582.054,90 

120.000,00 120.000,00 

1.718.253,86 1.462.054,90 

35.700,42 -

886 .988,62 1.133.917,31 

579.496,51 783.364,29 

307.492, 11 345.553,02 

78 .492.361,40 83.920.293,89 

16.968.489, 18 15.413.708,83 

8.485.370,00 8.485.370,00 

8.409.200,86 8.409.200,86 

7.635.116,18 7.635.116,18 

(9. 115.978,21) (8.590.605,7 1) 

1.554. 780,35 (525.372,50) 

26.801,46 11.464,09 

26.80 1,46 11 .464,09 

16.995.290,64 15.425.172,92 

95.487.652 ,04 99.345.466,81 1 

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria y en el Anexo adjunlos forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2023. 
(') Se presenta, única y exclusivamente, a efectos comparativos. 



CLASE 8.ª 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 
(Euros) 

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO NOTA 31/12/2023 

1. Avales y garantías concedidas 20 2.314.312,71 

1.1. Participación en la fianza colectiva 1.600.000,00 

1.2. Activos afectos a garantías propias o de terceros 558.312,7 1 

1.3. Otros 156.000,00 

2. Derivados financieros 20 381.348,40 

2. 1. Futuros financieros sobre va lores y tipos de interés 38 1.348,40 

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 2.695.661 , 11 

OTRAS CUENTAS DE ORDEN NOTA 31/12/2023 

1. Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito 20 4.475.230 ,3 1 

2. Ordenes de clientes de compra de va lores pendientes de liquidar 20 7 .7 42.610,67 

2.1. Con la Sociedad de Sistemas 6.394.396, 15 

2.2. Con MEFF -

2.3. Con otros intermediarios financieros 1.348.214,52 

3. Ordenes de cl ientes de venta de valores pendientes de li quidar 20 8.167 .543 ,62 

3.1. Con la Sociedad de Sistemas 6. 776.655, 78 

3.2. Con MEFF 6.084,64 

3.3 . Con otros intermed iarios financieros 1.384.803,20 

4. Depósitos de instrumentos financieros (valor de mercado) 20 1.922.549.908, 14 

4. 1. Propios 2.458.519,24 

4.2. De terceros 1.920.091.388,90 

5. Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras 
entidades (valor de mercado) 

20 594.539.610,95 

5. 1. Propios 12.283,01 

5.2. De terceros 594.527.327,94 

6. Carteras gestionadas 20 201.473.520,45 

6.1. Invertido en acciones y participaciones interiores cotizadas 44.518.367,74 

6.2. 1 nvertido en acciones y participaciones interiores no cotizadas 414,83 

6.3. Invert ido en valores de renta fija interiores cotizados 8.287.39 1,18 

6.4. Invertido en valores de renta fija interiores no cotizados 5.000,00 

6.5. Invertido en valores exteriores cotizados 146.229.027,04 

6.6 . Invertido en valores exteriores no cotizados 90 .504,5 1 

6.7. Efecti vo en intermediarios financieros 2.342.815, 15 

7. Activos en suspenso regularizados 20 304.523,99 

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.739.252 .948, 13 

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2.7 41 .948.609,24 

31/12/2022 

3. 145.465, 14 

1.900.000,00 

1.089.465, 14 

156.000,00 

-

-

3. 145.465, 14 

31/12/2022 

2.943.337,44 

8.182.740,20 

7.043.797,75 

48.5 18,98 

1.090.423,4 7 

1.940.708,68 

1.040.366,15 

-

900.342,53 

2.083.907 .029,63 

1.049.521 ,31 

2.082.857.508,32 

456.942.419,50 

11 .883,01 

456.930.536,49 

173.325.844, 06 

36.563.224,97 

322 ,75 

2.434.949,00 

-

124.080.338,87 

1.360,93 

10.245.647,54 

538.790,23 

2.727.780.869,74 

2.730.926.334,88 
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CLASE 8.ª 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U . 

CUENTAS DE PÉRDIDAS Y GANANC IAS CORRESPON DIENTES A LOS EJERC ICIOS AN UALES 
TERMINADOS EL 31 DE DI CIEMBRE DE 2023 Y 2022 

(Euros) 

DEBE NOTA 31/1 2/2023 31/12/2022 

1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos fi nancieros 14-a 141.656,1 9 225.1 31,91 
1.1. Intermediarios financieros 141.656,19 225.131,91 

2. Comisiones y corretajes satisfechos 14-b 8.529.759,65 8.571 .542, 29 
2.1. Operaciones con valores 348.709,21 270.601,42 
2.2. Operaciones con instrumentos derivados 281.774,09 356.838,54 
2.3. Comisiones satisfechas a mercados y sistemas de compensación 

175.573,73 206.580,64 y liquidación 
2.4. Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades 7.456.898, 77 7.483.442, 14 
2.5. Otras comisiones 266.803,85 254.079,55 

3. Pérdidas en inversiones fi nancieras 14-c 9.783.213, 37 9.481.964,92 
3.1. Activos monetarios y deuda públ ica 822.272,43 4.835. 798,49 
3.2. Otros va lores de renta fija cartera interior 472,12 -

3.2. Otros valores de renta fija cartera exterior 3.262.723,16 839,99 
3.3. Acciones y participaciones cartera interior 217.674,85 7.537,47 
3.4. Acciones y participaciones cartera exterior 7.277,31 14.072,94 
3.5. Derivados de negociación 5.466.127,97 4.611.447,99 
3.6. Otras pérdidas 6.665,53 12.268,04 

4. Pérdidas por deterioro del valor de los activos fi nancieros 14-d 84.42 6, 25 347 .927,71 
4.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija 84.426,25 137.706,33 
4.2. Instrumentos de capita l - 210.221,38 

5. Pérdidas por diferencias de cambio 11 1.150.396, 14 1.332.485,63 
6. Gastos de personal 15 9.857.563,03 8.862 .567,57 

6.1. Sueldos y gratificaciones 7.304.925,36 6.966.099,48 
6.2. Cuotas a la Seguridad Social 1.549.528,4 1 1.336.072,56 
6.3. Aportaciones a fo ndos de pensiones externos 131.273,88 43.057,70 
6.4. Indemnizaciones por despidos 624.251,55 300.995,43 
6.5. Gastos de formación 10.935,39 4.532,85 
6.6. Otros gastos de personal 236.648,44 211 .809,55 

7. Gastos generales 16 6.907.237 ,87 5.910.191 ,62 
7. 1. Alquileres de inmuebles e instalaciones 1.027.886, 19 972.354,33 
7.2. Comunicaciones 1.608.626,71 1.676.126,21 
7.3. Sistemas informáticos 1.498.677,29 1.452.862,26 
7.4 . Suministros 122.809,27 230 .1 35,76 
7.5. Conservación y repa ración 202.471,38 216.1 36,36 
7.6. Publ icidad y propaganda 282.497,52 90.966,63 
7.7. Representación y desplazamiento 130.751,71 134.016, 10 
7.8. Organos de gobierno (d ietas, primas.etc.) 18.000,00 16.000,00 
7.9. Otros servicios de profes iona les independientes 1.767.325,89 903.241,73 
7.10. Resto de gastos 248.191,91 218.352,24 

8. Otras cargas de explotación 14-f 483.439 ,08 433.625,41 
8.1. Aportaciones al Fondo de Garantía de Inversiones 375.780,04 350.644,74 
8.2. Otros conceptos 107.659,04 82.980,67 

9. Contribuciones e impuestos (82.97 4, 18) 82.441 ,23 
1 O. Amortizaciones 7-8 1.047 .981,81 1.305.002,22 

10. 1. Inmuebles de uso propio 13.025,76 13.025,76 
10.2. Mobiliari o, instalaciones y vehícu los 253.467,67 329.496,94 
10.3. Inmovi lizado intangibles 78 1.488,38 962.479,52 

11. Otras perdidas - 93,21 
11 .1. Por venta de activos no financieros - 93,21 

12. Dotaciones a provisiones para riesgos 70 .227,37 -
12.1. Otras provisiones 70.227,37 

13. Impuesto sobre beneficios del periodo 17 378.224,64 (502.387,89) 
14. Resultado de actividades interrumpidas - -
15. Resul tado neto(+/-) 3 1.554.780 ,35 (525 .372,50) 
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CLASE 8.ª 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

CUENTAS DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS AN UALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

HABER NOTA 31/12/2023 31/12/2022 
1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los 14-a 

activos financieros 
1.941 .774, 01 268.698, 15 

1.1. Intermed iarios financieros 1.896.364,86 126.499,47 
1.2. Particulares residentes 28.161 ,16 135.507,38 
1.3. Activos monetarios y Deuda Pública 162,76 162,87 
1.4. Otros valores de renta Fija - 762,32 
1.5. Dividendos de acciones y participaciones 17.085,23 5.766,11 
1.6. Otros intereses y rendimientos - -

2. Comisiones percibidas 14-b 20.173.958,30 21.488.923,55 
2.1. Tramitación y ejecución de órdenes de clientes para compraventa 

4.253.727,15 4.553.120,75 
de valores 

2.2. Aseguramiento y colocación de emisiones 658.959,06 1.451.394,19 
2.3. Comercial ización de Instituciones de Inversión Colectiva 9.041.347,08 9.070.477,53 
2.4. Depósito y anotación de valores 2.17 4.248,66 2. 100.442,83 
2.5. Gestión de carteras 1.495.569,93 1.122.689,43 
2.6. Asesoramiento en materia de inversión 177.151 ,52 11 9.204,44 
2.7. Búsqueda y colocación de paquetes de valores en mercados 

secundarios 54.525,28 278.294,55 
2.8. Comisiones por elaboración de informes de inversiones y anál isis 

512.993,87 466. 116,90 
financieros 

2.9. Otras comisiones 1.805.435,75 2.327. 182,93 
3. Ganancias en inversiones financieras 14-c 11 .661.896,49 11 .552.700 ,95 

3.1. Activos monetarios y deuda pública 1.273.310,67 1.224.584,60 
3.2. Otros va lores de renta fij a cartera interior 130.403,54 77.911,31 
3.3. Otros valores de renta fij a cartera exterior 6.005.061 ,57 4.630. 164,63 
3.4. Acciones y participaciones cartera interior 135.629,38 171.272,52 
3.5. Acciones y participaciones cartera exterior 2.971,11 8.507,34 
3.6. Derivados de negociación 4.11 4.520,22 5.440.260,55 

4. Ganancias por diferencias de cambio 11 1.143.280,90 1.255.7 44,39 
5. Otros productos de explotación 14-e 4 .939.612 ,38 185.064,42 
6. Recuperaciones de valor de activos no financieros 

- -
deteriorados 
7. Recuperación de provisiones para riesgos 45.409,49 -
9. Otras !lanancias 14-g - 774.081 ,87 

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias 
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023. 

(*) Se presenta, única y exclusivamente, a efectos comparativos. 
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CLASE 8.ª 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRI MONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 
AN UALES TERMINADOS EL 31 DE DI CIEMBRE DE 2023 y 2022 

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
(Euros) 

Ejercicio 
2023 

RESULTADO DEL EJERCICIO: 1.554.780,35 

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS 15.337,37 
Acciones y participaciones 20.449,83 

Ganancias/Pérdidas por valoración 17.573,82 
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 2.876,01 
Otras reclas ificaciones -

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) -
Ganancias/(Pérdidas) por valoración(+/-) -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias(+/-) -
Importes transferidos al valor inicia l de las partidas cubiertas(+/-) -
Otras rec lasificaciones ( +/-) -

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-) -
Ganancias/(Pérdidas) por valoración (+/-) -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias ( +/-) -
Otras reclas ificaciones (+/-) -

Diferencias de cambio(+/-) -
Ganancias/(Pérdidas) por valoración(+/-) -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias(+/-) -
Otras reclas ificaciones(+/-) -

Activos no corrientes en venta(+/-) -
Ganancias/(Pérdidas) por valoración(+/-) -
Importes transferidos a la cuenta de pérd idas y ganancias(+/-) -
Otras reclas ificaciones ( +/-) -

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-) -

Resto de Ingresos y gastos reconocidos(+/-) -
-

Impuesto sobre beneficio(+/-) (5. 11 2,46) 

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 1.570.117,72 

Ejercicio 
2022 

(525.372,50) 

(8.515, 12) 
(11.353,50) 
(11.353,50) 

-
-
-

-

-

-

-
-

-
-
-
-
-

-
-

-

-

-

-

2.838,38 

(533 .887,62) 

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto del 
ejercicio anual te rminado el 31 de diciembre de 2023. 

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



GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS ANUALES TERM INADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS E N EL PATRIMONIO NETO 

SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2022 

Total ingresos / (gastos) reconocidos 
Otras variaci ones del patrimonio neto 

Aumentos de cª-12_ilal 

Reducciones de capital 
Conversión de pasivos financieros en capital 
Incremen tos de airas instrumentos de capi tal 
Reclasificación de pasivos fi nancieros a otros 

instrumentos de capita l 
Reclasificación de otros instrumentos de capital a 

pasivos rinancieros 
Distribución de dividendos I remuneraciones a socios 
Operaciones con instrumentos de capital propio (neto) 
Traspasos entre partidas de patrimonio neto 
lncremenlo (reducción} por combinaciones de negocio 
Pagos con ins trumentos de capital 
Res to de incrementos (reducciones) de patrimonio neto 

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 

Pagos con instrumentos de capita l 
Resto de incrementos (reducciones) de pa trimonio neto 

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 

Ajustes por cambios de criterio contable 
Ajustc~or errores 

SALDO AJUSTADO A L INICIO DEL EJERCICIO 2023 

Total ingresos I (gas tos) reconocidos 
Otras variaciones del patrimonio neto 

Aumentos de capita l 
Reducciones de capital 
Conversión de pasivos rinancieros en capital 
Incrementos de otros instrumentos de capital 
Reclasificación de pasivos financieros a otros 

instrumentos de capital 
Reclasificación de otros instrumentos de capital a 

pasivos financieros 
Distribución de dividendos/ remuneraciones a socios 
Operaciones con instrumentos de capital propio (neto) 
Traspasos entre partidas de patrimonio neto 
Incremento (reducción) por combinaciones de negocio 
Pagos con instrumentos de capital 
Resto de incrementos (reducciones) de patrimon io neto 

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 

(Euros) 

Reservas y Otros Menos: Menos: Tota l 

Capital 
Prima de resultados de Inst rumentos Valores Resultado Dividendos y Fondos Ajustes por Emis ión eje rcic ios de l Eje rcicio 

Valoración anteriores de Ca ita1 Pro los Rolribucioncs Pro ios 
8.485.370,00 8.409.200,86 424.579, 1_!_ _ (1.380.068,64) 15.939.081,33 19.979,21 

(525.372,50) (525.372.50) (8.515,12) 

(1.380.068.64) 1 - 1 -1 1.380.068,64 

8.485.370,00 8.409.200,86 (955.489,53) (525.372 ,50) 15.413.708,83 11.464,09 

8.485.370,00 8.409.200,86 (955.489,53) (525.372,50) 15.413.708,83 11.464,09 

8.485.370,00 8.409.200,86 (955.489,53) (525.372,50) 15.413.708,83 11.464,09 
1.554.780,35 1.554.780,35 15.337,37 

(525.372,50) 525.372,50 

(525.372, 50) 525.372.50 

8.485.370,00 8.409.200,86 1 11 .480.862,03) 1.554.780,35 16.968.489,18 26.801,46 

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parle integrante del eslado de cambios 
en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023. 

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

Subvenciones Total 
Donaciones Pc1trirnonio 

Le ados Neto 
15.959.060,54 

(533.887,62) 

15.425.172,92 

15.425.172,92 

15.425.172,92 

1.570.117,72 

16.995.290,64 
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CLASE 8.ª 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN 
Resultado del ejercicio antes de impuestos 

(Euros) 

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotación: 
Amortización (véase Notas 7 y 8) 
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (véase Nota 13) 
Dotaciones netas a provisiones para riesgos 
Resultado por venta de activos no financieros 
Resultado por venta de participaciones 
Otras partidas 

Resultado ajustado 
Aumento (Disminución) neta en los activos de explotación 

Inversiones crediticias 
Crédito a intermediarios financieros 
Crédito a particulares 
Cartera de negociación 
Otros Activos financieros a valor razon~blP. con cambios en pérdidas y ganancias 
Activos financieros disponibles para la venta 
Otros activos de explo tación 

Aumento (Disminu ció n) neta en los pasivos de explotación 
Pasivos financieros a coste amortizado 
Cartera negociación 
Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 
Otros pasivos de explotación 

Cobrosfpagos por impuesto sobre beneficios (véase nota 16) 
Total Flujos de Efectivo Netos de las Act ividades de Explotación (1) 

2. FLUJO S DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN 
Pagos 

Cartera de inversión a vencimiento 
Participaciones 
Inmovilizados materiales (véase Nota 7) 
Inmovilizados intangibles (véase Nota 8) 

Cobros 
Inmovilizados materiales 
Inmovilizados intangibles 

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversión (2) 

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 
Pagos 

Devolución y Amortización de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones recibidas (véase Nota 6) 
Cobros 

Emisión instrumentos de patrimonio 
Emisión de préstamos y otras financiaciones 
Emisión de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones 

Dividendos pagados y remuneración de otros instrumentos de patrimonio 
Total Flujos de Efectivo Neto de las Actividades de Fin anciación (3) 

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE 
EFECTIVO (4) 

5. AUMENTO/ DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+2+3+4) 

Efectivo y equiva lentes de efectivo al inicio del ejercic io (véase Nota 2.w) 
Efectivo y equivalen tes de efectivo al final de l ejercicio (véase Nota 2.w) 

Ejercicio 
2023 

1.933.004 ,99 
1.160.101,95 
1.047.981 ,81 

84.426,25 
24.817,88 

2.876,01 
3.093.106,94 

(1 .925.954,38) 
(469.123,05) 

(1.58 1.485,19) 

186.309 ,89 
(61.656,03) 

(5 .353.409,32) 

(5.353.409,32) 
155.772,79 

(4.030.483,97) 

(461.838,57) 

(129.361,36) 
(332.477,21) 

(461.838,57) 

(104.453,52) 
(104.453,52) 

(104.453,52) 

(4.596.776,06) 

76.925.027,82 
72.328.251,76 

Ejercicio 
2022 

(1.027.7 60 ,39) 
1.442.708,55 
1.305.002,22 

137.706,33 

414.948,16 
(1.165.746,64) 

(222 .175,09) 
(541 .457,60) 
(495.623.09) 

(450.00) 
93.959,14 

1.771.987,65 
2.311.523.50 

(539.535 ,85) 
1.038.870,51 

2.060.059,68 

(664.947,58) 

(108.857,40) 
(556.090,18) 

1.216,17 
1.216,17 

(663.731 ,41) 

595.809,23 

595.809,23 

595.809,23 

1.992.137,50 

74.932.890,32 
76.925.027,82 

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al 
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023. 

(') Se presenta, única y exclusivamente, a efectos comparativos. 



CLASE 8.ª 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

Memoria correspondiente al 
ejercicio anual terminado el 
31 de diciembre de 2023 

1. Reseña histórica de la Sociedad, bases de presentación de las cuentas anuales y otra información 

a) Reseña histórica 

GVC Gaesco Valores, Sociedad de Va lores, S.A.U. (en adelante GVC Gaesco o la Sociedad) se constituyó 
como sociedad anónima por un periodo de tiempo indefinido el 22 de diciembre de 1999 bajo la 
denominación Twicetrade, S.A. El 8 de noviembre de 2000, la Junta General de Accionistas de la Sociedad , 
previa autorización de la Comisión Nacional del Mercado de Va lores (en adelante, la C.N.M.V.), acordó 
mod ificar la denominación socia l por la de Twicetrade, Agencia de Valores , S.A. , as í como adaptar su objeto 
social al de las agencias de valores . El 27 de marzo de 2001 cambió su denominación por la de Estubroker, 
Agencia de Va lores, S.A. Con fecha 21 de noviembre de 2008 la Junta General de Accionistas de la 
Sociedad, previa autorización de la C.N.M.V., acordó su transformación en Sociedad de Va lores, y el cambio 
de denominación por la de GVC Gaesco Valores , Sociedad de Va lores, S.A.U. Con fecha 19 de jul io de 2016, 
la Junta General de Accionistas cambió su denominación por GVC Gaesco Beka , S.V. , S.A.U. Por último, con 
fecha 18 de junio de 2019 cambió su denominación por la actual. 

El domicilio Social de la Sociedad se encuentra en la Calle Fortuny, nº 17, 28010 (Madrid). 

La Sociedad está inscrita con el número 182 en el Registro Oficial de Sociedades y Agencias de Valores de la 
C.N.M.V. 

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, la sociedad es una Empresa de Servicios de Inversión y su 
actividad está sujeta a lo establecido por el Real Decreto Legislativo 4/2015 , de 23 de octubre, por el que se 
aprueba, el texto refundido de la Ley del Mercado de Va lores y demás normativa de desarrollo. Las 
actividades que conforman el objeto socia l de la Sociedad y que se reflejan en su programa de actividades 
son las siguientes: 

1) La recepción y transmis ión de órdenes de clientes en relación con uno o más instrumentos financieros. 

2) La ejecución de dichas órdenes por cuenta de terceros. 

3) La negociación por cuenta propia . 

4) La gestión discrecional e individualizada de carteras de inversión con arreglo a los mandatos conferidos 
por los clientes . 

5) La colocación de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme. 

6) El aseguramiento de una emisión o de una colocación de instrumentos financieros sobre la base de un 
comprom iso firme. 

7) El asesoramiento en materi a de inversión. 



CLASE 8.ª 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

Asimismo, la Sociedad pod rá rea lizar los sigu ientes servicios auxiliares: 

OP1819390 

1) La custodia y administración por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el artículo 2 de la Ley 
24/1988, de 28 de jul io, del Mercado de Va lores. 

2) La concesión de créditos o préstamos a inversores, para que puedan rea lizar una operación sobre uno o 
más de los instrumentos previstos en el artículo 2 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, 
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/20 15, de 23 de octubre, siempre que en dicha operación 
intervenga la entidad de crédito. 

3) El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industri al y cuestiones afines, así 
como el asesoramiento y demás servicios en relación con fu siones y adquisiciones de empresas . 

4) Los servicios re lacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de co locación de 
instrumentos fi nancieros . 

5) La elaboración de informes de inversiones y análisis fi nancieros u otras formas de recomendación general 
relat iva a las operaciones sobre instru mentos financieros. 

6) Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestación de servicios de 
inversión. 

Los citados serv icios de inversión y actividades complementari as se prestan sobre los sig uientes 
instrumentos: 

1) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, públicas o privadas, y agrupados en 
emisiones. Tendrá la consideración de va lor negociable cualquier derecho de conten ido patrimonial, 
cualquiera que sea su denominación, que, por su configuración jurídica propia y rég imen de transmisión , 
sea susceptible de tráfico generalizado e impersonal en un mercado financiero. 

2) Contratos de opciones, futuros , permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de 
instrumentos fi nancieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u 
otros instrumentos fi nancieros derivados, índices financieros o medidas financieras que puedan liquidarse 
en especie o en efectivo. 

3) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de inte rés a plazo y otros contratos de 
instrumentos fi nancieros derivados re lacionados con materias primas que deban liquidarse en efectivo o 
que puedan liquidarse en efectivo a petición de una de las partes (por motivos distintos al incumplimiento 
o a otro suceso que lleve a la rescis ión del contrato). 

4) Instrumentos fi nancieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito . 

5) Contratos financieros por diferencias . 

Asi mismo, los citados servicios de inversión y actividades complementarias ante riores podrán rea lizarse por 
la Sociedad sobre otros instrumentos no relacionados en este artículo, siempre dentro de los límites 
establecidos en la Ley del Mercado de Va lores y demás normas que la desarrollen. 

La Sociedad tiene la condición de miembro del Mercado de Deuda Pública en Anotaciones, pa ra operar por 
cuenta propia y por cuenta ajena y actúa como Entidad Gestora, todo el lo de acuerdo con lo previsto por la 
Ley 24/1988 y demás normas que la desarrollen. 
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Todas las actividades contempladas en el presente artículo son realizadas por la Sociedad de acuerdo con la 
normativa de aplicación, tanto en el ámbito nacional como internacional. 

El volumen de actividades relacionadas con servicios de inversión y actividades complementarias durante los 
ejercicios 2023 y 2022 se detallan en las Notas 14 y 20 de la presente memoria. 

La sociedad GVC Gaesco Holding, S.L. es el accionista único de la Sociedad. Sus sociedades dependientes 
son: 

• GVC Gaesco Va lores, Sociedad de Va lores, S.A.U. 
• GVC Gaesco Gestión, S.G.1. 1. C., S.A.U. 
• GVC Gaesco Pensiones , S.G.F.P. , S.A.U. 
• GVC Gaesco Correduría de Seguros, S.A.U. 

Estas sociedades conforman el Grupo GVC Gaesco. 

La sociedad dominante última del Grupo es Hacve Assets , S. L., con domicilio social en Rambla de Catalunya 
nº 55, 4, Barcelona. A 31 de diciembre de 2023, el porcentaje indirecto de control sobre la Sociedad es del 
80,96% . Las cuentas anuales consolidadas del grupo Hacve Assets S. L. y sociedades dependientes del 
ejercicio 2022 fueron formuladas por los Administradores de Hacve Assets, S.L. en la reunión de su Consejo 
de Adm inistración celebrada el 31 de marzo de 2023 y aprobadas por la Junta General de Socios de Hacve 
Assets, S.L. con fecha 15 de mayo de 2023. 

Regulación de Sociedades Unipersonales 

Como se indica en la Nota 12, al 31 de diciembre de 2023 la total idad del capita l social era propiedad de GVC 
Gaesco Holding , S. L. por lo que la Sociedad ostentaba la condición de unipersonalidad a dicha fecha. GVC 
Gaesco Holding tiene otorgada una línea de crédito por parte de las sociedades del Grupo GVC Gaesco, a 
excepción de GVC Gaesco Gestión , S.G .1.1. C., S.A.U, hasta la cantidad de 7.500.000,00 euros, no 
devengando interés alguno. Dicha línea fue concedida en enero de 2009 y se prorroga automáticamente cada 
año en el mes de diciembre. 

Con fecha 30 de noviembre de 2023 las sociedades del Grupo GVC Gaesco firmaron un contrato de 
prestación de servicios con efectos 1 de enero de 2023 por el cual GVC Gaesco Holding factura a cada una 
de sus filiales los costes directos e ind irectos en los que incurre para la prestación de sus servicios a las 
sociedades del Grupo GVC Gaesco. 

b) Bases de presentación de las cuentas anuales 

Marco normativo de información financiera aplicable a la Sociedad 

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido 
formu ladas de acuerdo con el marco normativo de información financiera apl icab le a la Sociedad, que es el 
establecido en : 

a. El Código de Comercio y la restante legislación mercanti l. 
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b. La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, sobre normas 
contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de Inversión y sus grupos 
consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva y Sociedades Gestoras de 
Entidades de tipo cerrado y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado mediante 
Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, el Real Decreto 602/2016 , de 2 de diciembre y el Real 
Decreto 1/2021 , de 12 de enero, en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021, y 
sus adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionales de Información Financiera adoptadas como 
Reglamentos de la Comisión Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores. 

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

d. El resto de la normativa contable española que resulte de aplicación. 

Imagen Fiel 

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y han sido 
formuladas de acuerdo con el marco normativo de información financie ra que resulta de aplicación y, en 
particu lar, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del 
patrimonio y de la situación financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus 
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el 
ejercicio anual terminado en esa fecha. 

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad bajo su 
responsabilidad en su reunión celebrada el 26 de marzo de 2024, se someterán a la aprobación por el 
Accionista Único, estimándose que serán aprobadas sin modificación alguna. Por su parte, las cuentas 
anuales del ejercicio 2022 fueron aprobadas por el Accionista Único el 27 de abril de 2023. 

Principios contables no obligatorios aplicados 

No se han aplicado principios contables no obligatorios. 

Aspectos críticos de la valoración y estimación de la incertidumbre 

En la elaboración de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que están basadas en la 
experiencia histórica y en otros factores que se cons ideran razonables de acuerdo con las circunstancias 
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos, 
ingresos, gastos y compromisos cuyo va lor no es fácilmente determinable mediante otras fuentes . La 
Sociedad revisa sus estimaciones de forma continua. 

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en función de la mejor información disponible al cierre 
del ejercicio 2023, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a 
modificarlas en próximos ejercicios, lo que se haría de forma prospectiva, reconociendo los efectos del 
cambio de estimación que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y 
ganancias futura . 

En la elaboración de las cuentas anuales los Administradores de la Sociedad han utilizado estimaciones para 
valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas, que 
se refi eren a: 

- La determinación del valor recuperable de inmovilizado intangible y inmovil izado material (véanse Notas 7 y 
8) . 

- La evaluación de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 6, 7 y 8) . 
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- El va lor razonab le de determinados instrumentos financieros (véase Nota 6) 

- La vida útil de los inmovilizados materiales e intangibles (véanse Notas 7 y 8). 

- La determinación de las provisiones (véase Nota 2.k). 

- La recuperabil idad de determinados créditos fiscales (véase Nota 17). 
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En cuanto a la recuperabilidad de los créd itos fisca les, la Sociedad evalúa la recuperabi lidad de los activos 
por impuestos diferidos basándose en estimaciones de resultados futu ros, ya que esta depende en última 
instancia de la capacidad para generar beneficios imponibles a lo largo del periodo en el que son deducibles 
los activos por impuestos diferidos . En el aná lisis se toma en cons ideración el ca lendari o previsto de 
reversión de pasivos por impuestos diferidos, así como las estimaciones de beneficios tributables, sobre la 
base de proyecciones internas que son actualizadas para reflejar las tendencias más recientes. 

La determinación de la adecuada valoración de las partidas de carácter fiscal depende de varios factores, 
inclu ida la estimación del momento y realización de los activos por impuestos diferi dos y del momento 
esperado de los pagos por impuestos. Los flujos reales de cobros y pagos por impuesto sobre beneficios 
podrían diferir de las estimaciones realizadas , como consecuencia de ca mbios en la legislación fiscal , o de 
transacciones futu ras no previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales. En la Nota 17 se incluye la 
información de los activos por impuestos diferidos y de las bases imponibles negativas pendientes de aplicar 
cuyo efecto ha sido reg istrado o no en el balance . 

La Sociedad pertenece al grupo fiscal cuya sociedad dominante es Hacve Assets, S. L. , la estimación del 
valor recuperable de los activos fiscales reg istrados por la Sociedad se ha basado en las proyecciones 
realizadas por los Admin istradores de la sociedad Hacve Assets, S.L. sobre los negocios pertenecientes al 
grupo fiscal. 

c) Comparación de la información 

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del 
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambio de patrimonio neto y del estado de 
flujos de efectivo, además de las cifras del ejercicio 2023, las correspondientes al ejercicio anterior. 

La información contenida en esta memoria referida al ejercicio 2022 se presenta, única y exclusivamente , a 
efectos comparativos con la información correspondiente al ejercicio 2023. 

d) Agrupación de partidas 

Determinadas partidas del ba lance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el 
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su 
comprensión, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la información desagrupada en las 
correspondientes notas de la memoria. 

e) Corrección de errores 

En la elaboración de esas cuentas anuales no se ha detectado ningún error significativo que haya supuesto la 
reexpresión de los importes inclu idos en las cuentas anuales del ejercicio 2022. 

f) Cambios en criterios contables 

Durante el ejercicio 2023 no se han producido ca mbios de criterios contables significativos respecto a los 
criterios aplicados en la elaboración de la información relativa al ejercicio 2022. 

5 



CLASE 8.ª 

g) Impacto medioambiental 

TRES C NTIMOS 
DE EURO 

OP1819394 

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabi lidades, gastos, activos, ni 
provis iones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relación con el 
patrimonio, la situación financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses 
específicos en la presente memoria respecto a información de cuestiones medioambienta les. 

h) Fondo de Garantía de Inversiones y Fondo de Resolución Nacional 

La Sociedad está integrada en el Fondo de Garantía de Inversiones. El importe de las contribuciones 
realizadas por la Sociedad a dicho Fondo durante el ejercicio 2023 ha ascendido a 373.730,04 euros 
(348.594 , 7 4 euros durante el ejercicio 2022), que se encuentran registrados en el capítu lo "Otras Cargas de 
Explotación" de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 14-f). Ad icionalmente, el sa ldo del epígrafe 
"Otras Cargas de Explotación" de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 incluye 2.050,00 euros 
correspondientes al importe de la contribución rea lizada por la Sociedad al Fondo de Resol ución Nacional 
(2.050,00 euros por este concepto en el ejercicio 2022) (véase Nota 14-f) . 

i) Recursos propios mínimos y coeficiente de liquidez 

La Directiva 2019/2034, de 27 de noviembre de 2019, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa a la 
supervisión prudencial de las empresas de servicios de inversión , y el Reg lamento 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 inversión, que modifican respectivamente la Di rectiva 20 13/36 y el Reg lamento 
575/2013, regu lan el acceso a la actividad, el marco de supervis ión y las disposiciones prudencia les de las 
empresas de servicios de inversión, así como los recursos propios mínimos que han de mantener dichas 
entidades, la forma en la que se determinan dichos recu rsos propios, y los procesos e información sobre la 
autoevaluación de capital que deben realizar las entidades. 

Para la determinación de los recursos propios computab les de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 
deben considerarse las siguientes partidas del ba lance adjunto: 

Miles de Euros 

31 /12/2023 

Capital Suscrito 8.485 
Prima de emisión 8.409 
Reservas (1.481) 
Resultados negativos del ejercicio -

Ajustes de Va loración 27 

Activos inmateriales(-) (1.586) 
Activos fiscales diferidos (-) (7.365) 
Otros ajustes (-) -

Total recursos propios básicos 6.489 

Requerimientos de recursos propios (3 .905) 

Superávit / (défi cit) de recursos propios 2.584 

Las empresas de serv icios de inversión deberán disponer de activos líqu idos por un importe eq uiva lente, corno 
mínimo, a un tercio del requisito basado en los gastos fijos generales calculados de conformidad con el artículo 
13, apartado 1 del Reglamento 2019/2033. A 31 de diciembre de 2023, la Sociedad cumplía este requ isito. 
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La Sociedad dispone de una sucursal en Barcelona, Calle Doctor Ferrán, nº 3-5 y en Valencia, Aven ida 
Jaume 1, 76, 2° 2ª. 

La Sociedad opera a través de agentes financieros . A 31 de diciembre de 2023 y 2022 el número de agentes 
es de 118 y 125, respectivamente. 

k) Hechos relevantes del ejercicio 

Durante el ejercicio 2023, no se ha producido ningún hecho relevante que no esté descrito en las restantes notas 
de esta memoria. 

Normas de registro y valoración 

Los principios y criterios de contabilidad más significativos aplicados en la formulación de las cuentas anuales se 
resumen a continuación: 

a) Activos financieros 

Los activos financieros, a efectos de su valoración, se incluirán en alguna de las sigu ientes categorías: 

i) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias . 
ii) Activos financieros a coste amortizado. 
ii i) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto . 
iv) Activos financieros a coste. 

i) Activos financieros a va lor razonable con cambios en la cuenta de pérd idas y ganancias 

En esta categoría se incluyen aquel los activos financieros designados, en el momento del reconocimiento 
in icial de forma irrevocable como medido al valor razonab le con cambios en la cuenta de pérdidas y 
ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra categoría, para el iminar o reducir 
significativamente una incoherencia de valoración o asimetría contable que surg iría en otro caso de la 
va loración de los activos o pasivos sobre bases diferentes. 

Va loración inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoría se va lorarán inicialmente por su va lor razonable, que, 
salvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción, que equiva ldrá al valor razonable de la 
contraprestación entregada. Los costes de transacción que les sean directamente atribuibles se reconocerán 
en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. 

Valoración posterior 

Después del reconocimiento in icia l la empresa va lorará los activos financieros comprendidos en esta 
categoría a va lor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. 
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Se incluyen en esta categoría aquellos activos financieros, incluso los admitidos a negociación en un 
mercado organizado, en los que la Sociedad mantiene la inversión con el objetivo de percibir los flujos de 
efectivo derivados de la ejecución del contrato, y las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, 
en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son únicamente cobros de principal e intereses sobre el 
importe del principal pendiente. 

Los flujos de efectivo contractua les que son únicamente cobros de principal e interés sobre el importe del 
principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo ordinario o común, sin 
perjuicio de que la operación se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado. 

Así, sería consustancia l con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento determinada y por el que se 
cobra un tipo de interés de mercado variable, pudiendo estar sujeto a un límite . Por el contrario, no cumplirían 
esta condición los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor; préstamos con 
tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relación inversa con los tipos de interés del 
mercado); o aquellos en los que el emisor puede diferir el pago de intereses si con dicho pago se viera 
afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos devenguen intereses adicionales. 

La gestión de un grupo de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no implica que la empresa 
haya de mantener todos los instrumentos hasta su vencimiento; se podrá cons iderar que los activos 
financieros se gestionan con ese objetivo aun cuando se hayan producido o se espere que se produzcan 
ventas en el futuro. A ta l efecto, la empresa deberá cons iderar la frecuencia, el importe y el calendario de las 
ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas en relación con la actividad de 
ventas futuras. 

La gestión que realiza la empresa de estas inversiones es una cuestión de hecho y no depende de sus 
intenciones para un instrumento individual. Una empresa podrá tener más de una política para gestionar sus 
instrumentos financieros , pudiendo ser apropiado, en algunas circunstancias, separar una cartera de activos 
financieros en carteras 

Con carácter general, se incluyen en esta categoría los créditos por operaciones comerciales y los créditos 
por operaciones no comerciales : 

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan en la venta de 
bienes y la prestación de servicios por operaciones de tráfico de la empresa con cobro aplazado, y 

b) Créditos por operaciones no comerciales : son aquellos activos financieros que, no siendo 
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de cuantía 
determinada o determinable, que proceden de operaciones de préstamo o crédito conced idos por la empresa. 

Valoración inicial 

Los activos financieros clasificados en esta categoría se valorarán inicialmente por su valor razonable, que, 
sa lvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al va lor razonable de la 
contraprestación entregada, más los costes de transacción que les sean directamente atribuibles . 

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y que no tengan 
un tipo de interés contractual explícito, así como los créditos al personal, los dividendos a cobrar y los 
desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto plazo, se 
podrán va lorar por su valor nominal cuando el efecto de no actual izar los flujos de efectivo no sea 
significativo. 
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Los activos financieros incluidos en esta categoría se valorarán por su coste amortizado. Los intereses 
devengados se contabilizarán en la cuenta de pérd idas y ganancias, ap licando el método del tipo de interés 
efectivo. 

No obstante, los créditos con vencimiento igual o inferior a un año que, de acuerdo con lo dispuesto en el 
apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuarán valorá ndose por dicho importe, 
salvo que se hubieran deteriorado. 

Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las dificultades 
financieras del emisor, la empresa analizará si procede contabilizar una pérdida por deterioro de valor. 

Deterioro del va lor 

Al menos al cierre del ejercicio, deberán efectuarse las correcciones va lorativas necesarias siempre que 
exista evidencia objetiva de que el va lor de un activo financiero, o de un grupo de activos financieros con 
similares características de riesgo va lorados colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o más 
eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reducción o retraso en 
los flujos de efectivo estimados futuros , que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor. 

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros será la diferencia entre su valor en li bros y el 
valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes de la ejecución de las 
garantías reales y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo ca lcu lado 
en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés variabl e, se 
empleará el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo 
con las condiciones contractuales. En el cálculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos 
financieros se podrán utilizar modelos basados en fórmu las o métodos estadísticos. 

Las correcciones de va lor por deterioro, así como su reversión cuando el importe de dicha pérdida 
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocerán como un gasto o un ingreso, 
respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversión del deterioro tendrá como límite el valor 
en libros del activo que estaría reconocido en la fecha de reversión si no se hubiese registrado el deterioro del 
valo r. 

ii i) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 

Se incluye en esta categoría aque llos activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en 
fechas especificadas, a flujos de efectivo que son ún icamente cobros de principa l e intereses sobre el importe 
del principal pendiente, y no se mantienen para negociar ni procede clasificarlo en la categoría "Activos 
financieros a coste amortizado" . También se incluyen en esta categoría las inversiones en instrumentos de 
patrimonio para las se haya ejercitado la opción irrevocab le para su clasificación como "Activos financieros a 
va lor razonable con cambios en el patrimonio neto". 

Valoración inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoría se va lorarán inicialmente por su valor razonable, que, 
sa lvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al valor razonable de la 
contraprestación entregada, más los costes de transacción que les sean directamente at1·ibu ibles. Formará 
parte de la va loración inicial el importe de los derechos preferentes de suscripción y simi lares que, en su 
caso, se hubiesen adquirido. 
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Los activos financieros incluidos en esta categoría se va lorarán por su valor razonable , sin deduci r los costes 
de transacción en que se pudiera incurrir en su enajenación. Los cambios que se produzcan en el va lor 
razonable se registrarán directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero ca use baja del 
balance o se deteriore, momento en que el importe así reconocido, se imputará a la cuenta de pérdidas y 
ganancias. 

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del va lor y las pérdidas y ganancias que resulten por 
diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera , de acuerdo con la norma 
relativa a esta última, se registrarán en la cuenta de pérdidas y ganancias . 

También se registrarán en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados según el 
método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados. 

Cuando deba asignarse va lor a estos activos por baja del ba lance u otro motivo, se aplicará el método del 
valor medio ponderado por grupos homogéneos. 

En el supuesto excepcional de que el valor razonable de un instrumento de patrimonio dejase de ser fiable, 
los ajustes previos reconocidos directamente en el patrimonio neto se tratarán de la misma forma dispuesta 
para el deterioro de los Activos financieros a coste. 

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripción y similares o segregación de los mismos para 
ejercitarlos, el importe de los derechos disminuirá el va lor contable de los respectivos activos . Dicho importe 
corresponderá al valor razonable o al coste de los derechos, de forma cons istente con la va loración de los 
activos financieros asociados, y se determinará apl icando alguna fórmula va lorativa de general aceptación . 

Deterioro del va lor 

Al menos al cierre del ejercicio, deberán efectuarse las correcciones va lorativas necesari as siempre que 
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o grupo de activos financieros incluidos en 
esta categoría con simi lares características de riesgo va loradas colectivamente, se ha deteriorado como 
resultado de uno o más eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial , y que ocasionen: 

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reducción o retraso en los flujos de efectivo 
estimados_ futuros , que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o 

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimon io, la fa lta de recuperabilidad del va lor en libros del 
activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o significativo en su va lor razonable. En todo 
caso, se presumirá que el instrumento se ha deteriorado ante una caída de un año y medio o de un cuarenta 
por ciento en su cotización , sin que se haya producido la recuperación de su va lor, sin perjuicio de que 
pudiera ser necesario reconocer una pérdida por deterioro antes de que haya transcurrido dicho plazo o 
descendido la cotización en el mencionado porcentaje. 

La corrección valorativa por deterioro del va lor de estos activos financieros será la diferencia entre su coste o 
coste amortizado menos, en su caso, cua lquier corrección va lorativa por deterioro previamente reconocida en 
la cuenta de pérdidas y ganancias y el va lor razonable en el momento en que se efectúe la va loración. 

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminución del valor razonable, siempre que 
exista una evidencia objetiva de deterioro en el va lor del activo, se reconocerán en la cuenta de pérdidas y 
ganancias. 

Si en ejercicios posteriores se incrementase el va lor razonable, la corrección valorativa reconocida en 
ejercicios anteriores revertirá con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No obstante, en el 
caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la 
corrección valorativa reconocida en ejercicios anteri ores no revertirá con abono a la cuenta de pérdidas y 
ganancias y se registrará el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto. 
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a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal como estas 
quedan defin idas en la norma 13ª de elaboración de las cuentas anuales. 

b) Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda determinarse 
por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento idéntico, o no pueda 
estimarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente a estas inversiones. 

c) Los activos financieros híbridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera fiable, salvo que 
se cumplan los requisitos para su contabi lización a coste amortizado. 

d) Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participación y 
similares. 

e) Los préstamos participativos cuyos intereses tengan carácter contingente, bien porque se pacte un 
tipo de interés fijo o variable cond icionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por 
ejemplo , la obtención de beneficios) , o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la 
evolución de la actividad de la citada empresa. 

f) Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor razonable 
con cambios en la cuenta de pérd idas y ganancias cuando no sea posible obtener una estimación fiable 
de su valor razonable. 

Va loración inicial 

Las inversiones incluidas en esta categoría se valorarán in icialmente al coste, que equivaldrá al valor 
razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean directamente 
atribuibles, debiéndose aplicar, en su caso, en relación con las empresas del grupo, el criterio incluido en el 
apartado 2 de la norma relativa a operaciones entre empresas del grupo, y los criterios para determinar el 
coste de la combinación establecidos en la norma sobre combinaciones de negocios. 

No obstante, si existiera una inversión anterior a su ca li ficación como empresa del grupo, multigrupo o 
asociada , se considerará como coste de dicha invers ión el valor contable que debiera tener la misma 
inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificación. 

Formará parte de la va loración inicial el importe de los derechos preferentes de suscripción y similares que, 
en su caso, se hubiesen adquirido. 

Va loración posterior 

Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoría se va lorarán por su coste, menos, en su caso, el 
importe acumulado de las correcciones va lorativas por deterioro. 

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del ba lance u otro motivo, se aplicará el método del 
coste medio ponderado por grupos homogéneos , entendiéndose por estos los valores que tienen iguales 
derechos. 
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En el caso de venta de derechos preferentes de suscripción y similares o segregación de los mismos para 
ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuirá el va lor contable de los respectivos activos. Dicho 
coste se determinará ap licando alguna fórmula va lorativa de general aceptación . 

Las aportaciones rea lizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participación y simi lares se 
valorarán al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida, respectivamente, que 
correspondan a la empresa como partícipe no gestor, y menos, en su caso, el importe acumu lado de las 
correcciones va lorativas por deterioro. 

Se apl icará este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tengan carácter contingente, 
bien porque se pacte un tipo de interés fij o o variable cond icionado al cumplimiento de un hito en la empresa 
prestataria (por ejemplo, la obtención de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia 
a la evolución de la actividad de la citada empresa. Si además de un interés contingente se acuerda un 
interés fijo irrevocable, este último se contabilizará como un ingreso financiero en función de su devengo. Los 
costes de transacción se imputarán a la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal a lo largo de la vida 
del préstamo participativo. 

Deterio ro del va lor 

Al menos al cierre del ejercicio, deberán efectuarse las correcciones va lorativas necesarias siempre que 
exista evidencia objetiva de que el valor en li bros de una inversión no será recuperable. El importe de la 
corrección va lorati va será la diferencia entre su va lor en libros y el importe recuperable, entendido éste como 
el mayor importe entre su va lor razonable menos los costes de venta y el va lor actual de los flujos de efectivo 
futuros derivados de la inversión, que para el caso de instrumentos de patrimonio se ca lcularán, bien 
mediante la estimación de los que se espera recibir como consecuencia del reparto de dividendos realizado 
por la empresa participada y de la enajenación o baja en cuentas de la inversión en la misma, bien mediante 
la estimación de su participación en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa 
participada , procedentes tanto de sus actividades ord inarias como de su enajenación o baja en cuentas. 

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrum entos de patrimonio, la 
estimación de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculará en función del patrimonio neto de 
la entidad participada y de las plusvalías tácitas existentes en la fecha de la va loración, netas del efecto 
impositivo. En la determinación de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez en 
otra, deberá tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales consolidadas elaboradas 
aplicando los criterios del Código de Comercio y sus normas de desarrollo. 

Cuando la empresa participada tuviere su domicilio fuera del territorio español, el patrimonio neto a tomar en 
consideración vendrá expresado en las normas contenidas en la presente disposición. No obstante, si 
mediaran altas tasas de inflación, los valores a considerar serán los resu ltantes de los estados financieros 
ajustados en el sentido expuesto en la norma relativa a moneda extranjera. 

Con carácter general , el método indirecto de estimación a pa rtir del patrimonio neto se podrá utilizar en 
aquellos casos en que puede servir para demostrar un va lor recuperable mínimo sin la necesidad de realizar 
un análisis más complejo cuando de aquel se deduce que no hay deterioro. 

El reconocimiento de las correcciones va lorativas por deterioro de va lor y, en su caso, su reversión, se 
registrarán como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversión 
del deterioro tendrá como lím ite el valor en libros de la inversión que estaría reconocida en la fecha de 
reversión si no se hubiese registrado el deterioro del va lor. 
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No obstante, en el caso de que se hubiera producido una inversión en la empresa, previa a su ca lificación 
como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa ca lificación, se hubieran real izado 
ajustes va lorativos imputados directamente al patrimonio neto derivados de ta l inversión , dichos ajustes se 
mantend rán tras la ca lificación hasta la enajenación o baja de la inversión, momento en el que se regi strarán 
en la cuenta de pérd idas y ganancias, o hasta que se produzcan las siguientes circunstancias: 

a) En el caso de ajustes va lorativos previos por aumentos de valor, las correcciones va lorativas por deterioro 
se reg istrarán contra la partida del patrimonio neto que recoja los ajustes va lorativos previamente practicados 
hasta el importe de los mismos, y el exceso, en su caso, se registra rá en la cuenta de pérdidas y ganancias. 
La corrección va lorativa por deterioro imputada directamente en el patrimonio neto no revertirá. 

b) En el caso de aj ustes va lorativos previos por reducciones de valor, cuando posteriormente el importe 
recuperable sea superior al va lor contable de las inversiones, este último se incrementará , hasta el lím ite de 
la indicada reducción de valor, contra la partida que haya recogido los ajustes va lorativos previos y a partir de 
ese momento el nuevo importe surg ido se considerará coste de la inversión . Sin embargo, cuando exista una 
evidencia objetiva de deterioro en el valor de la inversión , las pérdidas acumuladas directamente en el 
patrimonio neto se reconocerán en la cuenta de pérdidas y ganancias . 

b) Pasivos financieros 

Los pasivos financieros, a efectos de su va loración, se incluirán en alguna de las siguientes categorías : 

i) Pasivos financieros a coste amortizado: 

Con carácter general, se incluyen en esta categoría los débitos por operaciones comercia les y los débitos por 
operaciones no comerciales: 

a) Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se ori ginan en la compra de 
bienes y servicios por operaciones de tráfico de la empresa con pago aplazado, y 

b) Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo instrumentos 
derivados, no tienen origen comercial , sino que proceden de operaciones de préstamo o crédito recibidos por 
la empresa. 

Los préstamos participativos que tengan las características de un préstamo ordinario o com ún también se 
incluirán en esta categoría sin perjuicio de que la operación se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo 
de mercado. 

Va loración inicia l 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se va lorarán inicialmente por su valor razonable , que, 
sa lvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al va lor razonable de la 
contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean directamente atribuibles. 

No obstante, los débitos por operaciones comercia les con vencimiento no superior a un año y que no tengan 
un tipo de interés contractual , así como los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo 
importe se espera pagar en el corto plazo , se podrán va lorar por su va lor nominal, cuando el efecto de no 
actualizar los fluj os de efectivo no sea significativo . 

Va loración posterior 

Los pasivos financieros incl uidos en esta categoría se valorarán por su coste amortizado. Los intereses 
devengados se contabi lizarán en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de inte rés 
efectivo. 

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un año que, de acuerdo con lo dispuesto en el 
apartado anterior, se va loren inicialmente por su va lor nominal, continuarán valorándose por dicho importe. 
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ii) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: 

En esta categoría se incluirán los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes condiciones: 

a) Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se posee para 
negociar cuando: 

- Se emita o asuma principalmente con el propósito de readquirirlo en el corto plazo (por ejemplo, 
ob ligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la empresa pueda comprar en el corto 
plazo en función de los cambios de valor). 

- Sea una obligación que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros que le han sido 
prestados (es decir, una empresa que vende activos financieros que había recibido en préstamo y que 
todavía no posee). 

- Forme parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos financieros 
identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de actuaciones recientes para 
obtener ganancias en el corto plazo, o 

- Sea un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantía financiera ni haya 
sido designado como instrumento de cobertura. 

b) Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado por la entidad para contabilizarlo al 
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Esta designación, que será 
irrevocable, sólo se podrá realizar si resulta en una información más relevante, debido a que: 

- Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetría contable» con otros 
instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias; o 

- Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros se gestione y su rendimiento se 
evalúe sobre la base de su va lor razonable de acuerdo con una estrategia de gestión del riesgo o de 
inversión documentada y se facilite información del grupo también sobre la base del va lor razonable al 
personal clave de la dirección, según se define en la norma 15ª de elaboración de las cuentas anuales. 

c) Opcionalmente y de forma irrevocable, se podrán incluir en su integridad en esta categoría los 
pasivos financieros híbridos regulados en el apartado 5.1, siempre que se cumplan los requisitos allí 
establecidos. 

Valoración inicial y posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se va lorarán inicialmente por su valor razonable , que, 
sa lvo evidencia en contrario , será el precio de la transacción, que equivaldrá al va lor razonable de la 
contraprestación recibida. Los costes de transacción que les sean di rectamente atribuibles se reconocerán en 
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. 

Después del reconocimiento inicia l la empresa va lorará los pasivos financieros comprendidos en esta 
categoría a va lor razonab le con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

En el caso de los bonos convertibles, la Sociedad determina el va lor razonable del componente de pasivo 
aplicando el tipo de interés para bonos no convert ibles similares. Este importe se contabil iza como un pasivo 
sobre la base del coste amortizado hasta su liquidación en el momento de su conversión o vencimiento. El 
resto de los ingresos obtenidos se asigna a la opción de conversión que se reconoce en el patrimonio neto. 
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En el caso de producirse renegociación de deudas existentes, se considera que no existen modificaciones 
sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el mismo que el que otorgó el 
préstamo in icial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere en más 
de un 10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de pagar del pasivo original ca lculado bajo ese 
mismo método. 

c) Compensaciones de saldos 

Se compensan entre sí y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto , los saldos 
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractua lmente o por imperativo de una norma 
legal, contemplan la posibi lidad de compensación; teniendo la intención de liquidarlos por su importe neto o 
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultánea y en los que una de las partes 
contratantes sea una entidad financiera. 

Ad icionalmente, se compensan los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o 
cámara de compensación y liquidación de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el 
mismo momento y estén nominados en idéntica moneda. 

d) Adquisición y cesión temporal de activos 

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de retrocesión no opcional a un precio 
determinado (también denominados "repos") se registran como una financiación concedida (recibida), en 
función de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor), en los epígrafes "Créd ito a intermediarios 
financieros" o "Crédito a particu lares" ("Deudas con intermediarios financieros" o "Deudas con particulares") 
del activo (pasivo) del balance . 

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida 
del contrato. 

e) Inmovilizados materiales 

Incluye el importe del inmovi lizado material de uso propio, compuesto por el mobiliario, insta laciones, equipos 
informáticos y de comunicación y otras insta laciones propiedad de la Sociedad, a los que se prevé dar un uso 
continuado y propio. 

El inmovilizado material se valora inicia lmente por su precio de adquisición o coste de producción y, 
posteri ormente , se minora por la correspondiente amortización acumulada y las pérdidas por deterioro, si las 
hubiera. 

La amortización se ca lcu la, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisición de los activos menos su 
va lor res idual; entendiendo que los terrenos sobre los que se asientan los ed ificios y otras construcciones 
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortización. 
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Las dotaciones anuales en concepto de amortización de los inmovilizados materiales se realizan con 
contrapartida en el capítulo "Amortización" de la cuenta de pérdidas y ganancias y, básicamente, equivalen a 
los porcentajes de amortización siguientes (determinados en función de los años de la vida útil estimada, 
como promedio, de los diferentes elementos): 

Porcentaje Anual de 
Amortización 

Construcciones 2-4% 

Instalaciones técnicas 8-10% 

Mobiliario y enseres 10% 

Equipos informáticos 15 % 

Otro inmovi lizado 10% 

Con ocasión de cada cierre contable, se ana liza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del 
inmovilizado materia l excede de su correspondiente importe recuperab le; en cuyo caso, se reduce el va lor en 
libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futu ros en concepto de 
amortización en proporción a su va lor en libros ajustado y a su nueva vida útil remanente , en el caso de ser 
necesaria una reestimación de la misma. 

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un inmovilizado material, la 
Sociedad registra la reversión de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en 
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortización. En ningún caso, la reversión de la pérd ida por 
deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendría si 
no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores. 

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o su reversión) que haya podido 
producirse en el va lor registrado de inmovilizado material con origen en su deterioro, utilizando el epígrafe 
"Pérdidas por deterioro del resto de activos - Inmovilizado Material" de la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Asimismo, al menos al final de cada ejercicio, se revisa la vida útil estimada, el valor residual y el método de 
amortización de los elementos del inmovilizado material de uso propio, con el objetivo de detectar cambios 
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustarán mediante la correspondiente corrección 
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotación a su amortización en virtud 
de las nuevas vidas útiles. 

Los gastos de conservación y mantenimiento de los inmovilizados materia les de uso propio se imputan a la 
cuenta de pérd idas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invert idos en 
mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida útil de dichos bienes se 
registran como mayor coste de los mismos. 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no había activos adquiridos ni cedidos en rég imen de arrendamiento 
financiero . 

f) Inmovilizado intangible 

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin 
apariencia física, que surgen como consecuencia de un negocio jurídico o que han sido desarrollados, en su 
caso, por la Sociedad. Sólo se reconocen contablemente aquellos inmovil izados intangibles cuyo coste puede 
estimarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios económicos en el 
futum. 
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Los inmovilizados intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisición o coste de producción. 
Posteriormente se va lora a su coste minorado por la correspondiente amortización acumulada y, en su caso, 
por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en función de su vida 
útil. Cuando la vida útil de estos activos no puede estimarse de manera fiable se amortizan en un plazo de 
diez años. 

En los inmovilizados intangibles, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida úti l estimada, el 
valor residual y método de amortización de los elementos del inmovilizado inmaterial , con el objetivo de 
detecta r cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustan mediante la correspondiente 
corrección del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotación a su 
amortización en virtud de las nuevas vidas útiles. 

Derechos adquiridos 

En el momento de su adquisición, los Administradores de la Sociedad estimaron la vida útil de los derechos 
adquiridos registrados en 1 O años, periodo a lo largo del cual se espera que genere entradas de flujos netos 
de efectivo para la Sociedad . 

La Sociedad reconoce contab lemente cualqu ier pérdida que haya podido prod ucirse en el valor registrado de 
los inmovilizados intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapart ida el epígrafe "Pérdidas 
por deterioro del resto de activos - Inmovilizados intang ibles" de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los 
criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las 
recuperaciones de las pérdidas por deterioro regi stradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados 
para los inmovi lizados materiales (véase apartado e) anterior). 

Aplicaciones informáticas 

Estos inmovi lizados intangibles se amortizan en función de la vida útil definida, aplicándose criterios similares 
a los adoptados para la amortización de los inmovilizados materiales . El porcentaje anual de amortización 
aplicado como promedio a las mencionadas aplicaciones informáticas es del 20%. 

Las dotaciones anuales en concepto de amortización de estos activos se realizan con contrapartida en el 
capítulo "Amortización" de la cuenta de pérdidas y ganancias . 

La Sociedad reconoce contab lemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de 
los inmovi lizados intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epígrafe "Pérdidas 
por deterioro del resto de activos - inmovilizados intangibles" de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los 
criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las 
recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los ap licados 
para los inmovilizados materiales (véase apartado e) anterior). 

Fondo de comercio 

El fondo de comercio se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo sobre las que se espera 
que recaigan los beneficios de las sinergias de la combinación de negocios. Con posterioridad a su 
reconocimiento inicia l, el fondo de comercio se valora por su precio de adquisición menos la amortización 
acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas. De 
acuerdo con la normativa aplicable la vida úti l del fondo de comercio se establece en 1 O años y su 
amortización es lineal. 

Además, al menos anualmente, se analiza si existen indicios de deterioro de va lor de dichas unidades 
generadoras de efectivo, y, en caso de que los haya, se someten a un "test de deterioro" conforme a la 
metodología indicada más adelante, procediéndose, en su caso, a reg istrar la correspondiente corrección 
valorativa. 
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Las correcciones va lorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio no son objeto de reversión en 
ejercicios posteriores. 

Durante el ejercicio 2016, los Administradores de la Sociedad amortizaron con cargo a reservas, la totalidad 
del fondo de comercio reg istrado a 1 de enero de 2016 por importe de 35.541.840,42 euros. 

El mencionado fondo de comercio se puso de manifiesto, por una parte, en el ejercicio 2008 como 
consecuencia de una adquisición onerosa en el contexto de una combinación de negocios (adquisición de 
rama de actividad) y, por otra parte, durante el ejercicio 20 15 como consecuencia de la disolución y absorción 
de la sociedad participada Projectes Borsaris, S.L.U . 

g) Contabilización de las operaciones de arrendamiento operativo 

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

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

Cualquier cobro o pago que pudiera rea lizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratará como un 
cobro o pago anticipado que se imputará a resultado a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que 
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado. 

h) Activos y pasivos fiscales 

Los capítu los "Activos fiscales" y "Pasivos fiscales" del balance incluyen el importe de todos los activos y 
pasivos de naturaleza fiscal, diferenciando, en su caso, entre: "Corrientes" (importes a recuperar o pagar por 
impuestos en los próximos doce meses) y "Diferidos" (importes de los impuestos a pagar o a recuperar en 
ejercicios futums, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o 
bonificaciones fiscales pendientes de compensa r). 

i) Otros activos y otros pasivos 

El capítulo "Otros activos" del balance recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre 
los que figuran las fianzas constituidas por la Entidad en garantía de arrendamientos, anticipos y créditos al 
personal y otros activos. 

El capítulo "Otros pasivos" del balance recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de 
pasivos financieros no incluidos en otras categorías. 

j) Periodificaciones de activo y periodificaciones de pasivo 

Los capítulos "Periodificaciones de activo y periodificaciones de pasivo" del balance incluyen los saldos de 
todas las cuentas de periodificación , excepto las correspondientes a intereses devengados, que se recogen 
en los epígrafes en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan. 

k) Provisiones 

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que están 
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros, 
pero resultan indete rminadas en cuanto a su importe o momento de cance lación, a cuyo vencimiento, y para 
cance larlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios económicos . 
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Los pasivos contingentes son obl igaciones posib les surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya 
existencia está condicionada a que ocurra, o no, uno o más eventos futuros independientes de la vo luntad de 
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelación no es probable que orig ine una disminución 
de recursos que incorporen beneficios económicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente 
fiabilidad. 

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

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideración la mejor información disponible sobre las 
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasión de cada cierre contable) 
se utilizan para afrontar las obligaciones específicas para las que fueron orig inalmente reconocidas; 
procediéndose a su reversión, total o parcia l, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen. 

/) Instrumentos de patrimonio propio 

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

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se reg istran en el patrimonio neto por el importe 
recib ido, neto de los gastos de emisión. Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio, 
se registran, en su caso, por el valor de la contraprestación entregada a cambio, directamente como menor 
va lor del patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emisión o amortización de los 
instrumentos de patrimonio propio, se reconocen directamente en el patrimonio neto, sin que en ningún caso 
se reg istre resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

m) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reg istran contablemente, en general, 
en función de su período de devengo y por apl icación del método del tipo de interés efectivo. Los dividendos 
percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a 
percib irlos Los ingresos se reconocen cuando la Sociedad transfiere el control de los bienes o servicios a los 
cl ientes . En ese momento los ingresos se registran por el importe del va lor razonable de la contraprestación a 
la que la Sociedad espera tener derecho a cambio de la transferencia de los bienes y servicios 
comprometidos derivados de contratos con clientes, así como otros ingresos no derivados de contratos con 
cl ientes que constituyan la actividad ordinaria de la Sociedad. El importe a registrar se determina deduciendo 
del importe de la contraprestación por la transferencia de los bienes o servicios comprometidos con clientes u 
otros ingresos correspondientes a las actividades ordinarias de la Sociedad, el importe de los descuentos, 
devoluciones, reducciones de precio, incentivos o derechos entregados a cl ientes, así como el impuesto 
sobre el valor añadido y otros impuestos directamente relacionados con los mismos que deban ser objeto de 
repercusión. 

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la denominación que 
reciban contractua lmente, se clasifican en las siguientes categorías, que determinan su imputación en la 
cuenta de pérd idas y ganancias: 

Comisiones financie ras Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una 
operación financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la 
operación como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma. 

Comisiones no financieras Son aqué llas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la 
ejecución de un servicio que se realiza durante un período de tiempo y en la prestación de un servicio que se 
ejecuta en un acto singular. 
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Los ingresos y gastos en concepto de comis iones y honorarios as imilados se reg istran en la cuenta de 
pérd idas y ganancias, en general, de acuerdo a los sig uientes cri te rios: 

Los vincu lados a activos y pasivos financieros va lorados a valor razonable con cambios en pérdidas y 
ganancias se registran en el momento de su cobro. 

Los que corresponden a transacciones o servicios que se realizan durante un período de tiempo se registran 
durante el período de tales transacciones o servicios. 

Los que corresponden a una transacción o serv icio que se ejecuta en un acto singu lar se registran cuando se 
produce el acto que los origina. 

Los ingresos y gastos no fi nancieros se registran contab lemente en función del pri ncipio del devengo. Los 
cobros y pagos diferidos en el tiempo se reg istran contablemente por el importe resultante de actua lizar 
fi nancieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado. 

n) Reconocimiento de gastos financieros 

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una sociedad en relación con la 
financiación recibida. 

Los gastos financieros se contab ilizarán en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en 
que se devengan. No obstante, las sociedades capita lizarán los gastos financieros que se hayan devengado 
antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovil izado, que sean directamente atribuibles a la 
adquisición construcción o producción de activos cualificados, formando parte de su va lor en libros, siempre 
que sea probable que generen beneficios futuros y puedan va lorarse con suficiente fi abilidad. 

o) Arrendamiento financiero 

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que la Sociedad actúa como arrendatario , se presenta 
el coste de los activos arrendados en el ba lance según la naturaleza del bíen objeto del contrato y, 
simultáneamente, un pasivo por el mismo importe. Dicho importe será el menor entre el va lor razonable del 
bien arrendado y el va lor actual al inicio del arrendamiento de las cantidades mínimas acordadas, incluida la 
opción de compra , cuando no existan dudas razonab les sobre su ejercicio. No se inclui rán en su cá lculo las 
cuotas de carácter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. La 
carga fi nanciera tota l del contrato se ímputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se 
devenga, ap licando el método del tipo de interés efectivo. Las cuotas de carácter contingente se reconocen 
como gasto del ejercicio en que se incurren. 

Los activos reg istrados por este tipo de operaciones se amortizan con criteri os similares a los aplicados al 
conjunto de los inmovilizados materia les, atendiendo a su naturaleza . 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no mantenía contratos de arrendamiento financiero . 

p) Compromisos por pensiones 

Los compromisos por pensiones con los empleados de la Sociedad se cubren mediante un plan de pensiones 
del sistema de empleo, de aportación definida . 
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En la actual idad se mantienen las condiciones que los empleados tenían previamente a la adquisición de las 
ramas de activ idad de mercados organ izados de General de Va lores y Cambios, S.V. , Gaesco Bolsa, S.V. y 
BEKA Finance, S.V., S.A., las cua les se pueden resumir de la forma siguiente: 

1) Empleados provenientes del grupo Genera l de Valores y Cambios, S.V. 

La Sociedad viene obligada a realizar una aportación fija actualizada cada año por el IPC correspondiente 
(la cantidad establecida para 2023 es de 1.277,90 euros) para todos los empleados con una antigüedad 
mínima de 2 años. Asimismo, los empleados pueden rea lizar una aportación voluntaria y la Sociedad se 
compromete a aportar la misma cantidad, hasta un máximo, que en el ejercicio 2023 es de 425,97 euros 
por empleado. 

Las aportaciones realizadas por la Sociedad en el ejercicio 2023 han sido de 14.482,92 euros (13.001,90 
euros a 31 de diciembre de 2022) . 

2) Empleados provenientes del grupo Gaesco Bolsa, S.V. 

La Sociedad viene obligada a realizar una aportación fija , la cual se determina en función de la antigüedad 
del empleado, siempre que los beneficios antes de impuestos del Grupo superen una cantidad mín ima. Al 
no haber superado dicha cantidad en los ejercicios 2023 y 2022, no se han realizado aportaciones por 
parte de la Sociedad en dichos ejercicios. 

3) Empleados proven ientes de la adquisición de la rama de actividad de BEKA Finance, S.V. , S.A. 

La Sociedad viene ob ligada a rea lizar una aportación fija correspond iente al 2% del sa lario fijo bruto anual 
de cada trabajador, cuyo importe ha ascendido durante el ejercicio 2023 a 30.087,40 euros (30.055,80 
euros en el ejercicio 2022). 

Adicionalmente, en caso de que la Sociedad obtenga beneficio antes de impuestos en el ejercicio en el 
que proceda la aportación, se real izará una aportación de un importe va ri able equiva lente al 3% sobre la 
mencionada base de dicho ejercicio. Esta aportación será del 6% en el caso de que en el ejercicio anterior 
no se hubiera efectuado ninguna aportación . El importe devengado en el ejercicio 2023 ha sido de 
88.833,40 euros (ningún importe en el ejercicio 2022). 

q) Indemnizaciones por despido 

De acuerdo con la leg islación vigente, la Sociedad tiene la obl igación de indemnizar a aquellos empleados 
con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha reg istrado en 
el ca pítu lo "Gastos de Personal" el importe de las indemnizaciones satisfechas a los empleados que han sido 
desped idos en el ejercicio 2023 (véase Nota 15). En opinión de los Administradores de la Sociedad, al 31 de 
diciembre de 2023, no existen razones que hagan necesaria la contabilización de una provisión por este 
concepto a dicha fecha. 

r) Depósito de va lores 

La Sociedad registra el va lor de mercado de los va lores y otros instru mentos fi nancieros tanto propios como 
de te rceros si asume el ri esgo de custodia de los mismos en la cuenta "Otras cuentas de orden - Depósito de 
títulos - Depósito de valores y otros instrumentos fi nancieros", incluyéndose el valor de mercado de las 
Instituciones de Inversión Colectiva extranjeras comercia lizadas por la Sociedad, y que se encuentren 
anotadas a su nombre por cuenta de sus clientes (véase Nota 20) . 

El va lor de mercado de va lores y otros instrumentos financieros propios y de terceros que están 
subcustodiados por otras entidades se reg istran en la cuenta "Otras cuentas de orden - Depósito de títu los -
Va lores y otros instrumentos propios de terceros en poder de otras entidades" (véase Nota 20). 
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El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al 
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez cons ideradas las variaciones producidas, en su caso , en dicho 
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por 
deducciones y bonificaciones fiscales y de las bases imponibles negativas . 

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un 
elemento patrimonial. Se cons idera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo 
a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquel la que generará en el futuro la obligación para 
la Sociedad de rea lizar algún pago a la Administración correspondiente . Una diferencia temporaria deducible 
es aque lla que generará para la Sociedad algún derecho de reembolso o un menor pago a rea lizar a la 
Adm inistración correspondiente en el futuro . 

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créd itos 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 declaración correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes 
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerándose probable por parte de la Sociedad su 
aplicación en ejercicios futuros. 

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aque llos impuestos que se prevén recuperables o 
pagaderos de la Adm inistración correspond iente 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 Adm inistración correspondiente en ejerci cios futuros. 

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles 
significativas . Por su parte, la Sociedad sólo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias 
temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases imponibles 
negativas si se 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 inicialmente se registre un 
elemento patrimonial, que no surja en una combinación de negocios y que en el momento de su reg istro no 
haya afectado ni al resultado contab le 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 los análisis realizados. 

Desde el ejercicio 2016, inclusive, la Sociedad realiza sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades en 
régimen consolidado con las sociedades del Grupo Hacve Assets, S.L. (véase Nota 1) correspondiente al 
ejercicio 2023 y 2022. 

Por tanto, las cifras relacionadas con el Impuesto sobre Sociedades que se reflejan en los cap ítulos Activos y 
Pasivos Fiscales corrientes de los balances adjuntos, corresponden a importes que la Sociedad tendrá que 
liquidar y/o recuperar de la sociedad dominante, Hacve Assets, S.L., como responsable final ante las 
autori dades fiscales de la declaración y liquidación del Impuesto sobre Sociedades en régimen consolidado. 

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece un límite de compensación 
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible previa , 
pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el imporie de un millón de euros. 
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Asimismo, el Real Decreto- Ley 3/2016, de 2 de diciembre, introduce la disposición adicional decimoquinta de 
la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades estableciendo contribuyentes cuyo 
importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros durante los 12 meses anteriores a 
la fecha en que se in icie el período impositivo, aplicarán las siguientes especialidades: 

La compensación de bases imponibles negativas estará limitada al 50 por ciento de la base imponible 
previa a la aplicación de la reserva de capitalización establecida en el artícu lo 25 de la mencionada Ley 
27/2014, de 27 de noviembre, y a dicha compensación, cuando en esos 12 meses el importe neto de la 
cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros, pero inferior a 60 millones de euros . 

La compensación de bases imponibles negativas estará limitada al 25 por ciento de la base imponible 
previa a la aplicación de la re serva de capitalización establecida en el artículo 25 de la mencionada Ley 
27/20 14, de 27 de noviembre, y a dicha compensación, cuando en esos 12 meses el importe neto de la 
cifra de negocios sea al menos de 60 millones de euros . 

t) Garantías financieras y provisiones constituidas sobre las mismas 

Se consideran "garantías financieras" los contratos que exigen al emisor que efectúe pagos específicos para 
reembolsar al acreedor por la pérdida en que incurra cuando un deudor específico incumple su obligación de 
pago de un instrumento de deuda. 

u) Patrimonios gestionados 

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros no se incluyen en el ba lance. 
Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capítu lo "Comisiones percibidas" de la cuenta 
de pérdidas y ganancias. En la Nota 20 se facilita información sobre los patrimonios de terceros gestionados 
por la Sociedad. 

v) Estado de cambios en el patrimonio neto 

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total 
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta información se presenta 
desg losada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados tota les de 
cambios en el patrimonio neto. A continuación, se explican las principales características de la información 
contenida en ambas partes de los estados: 

Estados de ingresos v gastos reconocidos 

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados 
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados 
como resu ltados en la cuenta de pérdidas y ganancias 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 estos estados se presentan: 

a. El resultado del ejercicio. 

b. El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por va loración en el 
patrimonio neto. 

c. El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso. 

d. El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y c) 
anteriores . 
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e. El tota l de los ingresos y gastos reconocidos, calcu lados como la suma de las letras anteriores. 

Las va riaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por 
va loración se desglosan en: 

a. Ganancias (pérdidas) por va loración: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos 01·iginados en 
el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto . 

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

c. Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos re al izados en el ejercicio entre 
partidas de ajustes por va loración conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente. 

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

Estados totales de cambios en el patrimonio neto 

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el 
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de 
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una concil iación del va lor en libros al com ienzo y al fina l 
del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en 
función de su naturaleza en las siguientes partidas: 

a. Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el 
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresión retroactiva de los saldos de los estados 
financieros con origen en cambios en los criterios contab les o en la corrección de errores. 

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

c. Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de las partidas registradas en el patrimonio neto, 
como pueden ser distribución de resultados , operaciones con instrumentos de cap ital propios, pagos con 
instrumentos de cap ital , traspasos entre partidas del patrimonio neto y cua lqu ier otro incremento o 
disminución del patrimonio neto. 

w) Estado de flujos de efectivo 

En el estado de flujos de efectivo 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 va lor. 

Acti vidades de explotación: son aque llas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordi narios de 
la Sociedad, así como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversión o de 
financiación . 

Actividades de inversión: las de adquisición, enajenación o disposición por otros medios de activos a largo 
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equiva lentes. 
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- Actividades de financiación: las que producen cambios en el tamaño y composición del patrimonio neto y 
de los préstamos tomados por parte de la Sociedad que no formen parte de las actividades de 
explotación. 

A efectos de la elaboración de los estados de flujos de efectivo, 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, la Sociedad considera efectivo o equ ivalentes de efectivo el saldo mantenido en 
cuentas a la vista y las adquisiciones temporales de activo con vencimiento a 1 día hábil, que se encuentran 
registrado en el epígrafe "Inversiones Crediticias - Crédito a intermediarios financieros" del activo del balance 
(véase Nota 6-c) y el saldo efectivo en caja y con Banco de España y otros bancos centrales, que se 
encuentra registrado en el capítulo "Tesorería" del activo del balance (véase Nota 5) . 

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

Euros 

31/12/2023 31/12/2022 

Tesorería (Nota 5): 

Caja 5.257,37 4.095,29 

Banco de España 27.620,15 24.787,58 

32.877,52 28.882,87 

Créditos a intermediarios financieros: 

Depósitos a la vista (Nota 6-c) 45.294.467,68 46 .896.955,66 

Adqu isición tempora l activos (Nota 6) 27 .000 .906,56 29 .999.189,29 

72.295.374,24 76.896.144,95 

72.328.251,76 76.925.027,82 

x) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funciona l de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones 
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera". 

En la Nota 11 se detalla el contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera 
manten idos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y 2022. En general, los sa ldos denominados en 
moneda extranjera se han convertido a euros uti lizando los tipos de cambio de cierre del Banco Central 
Europeo. 

En 2023 y 2022, las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda 
extranjera a la moneda funcional se registran, según corresponda, en los capítulos de Pérdidas y Ganancias 
por diferencias de cambio de la cuenta de resu ltados, a excepción de las diferencias de cambio producidas 
en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las 
cuales, en su caso, se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de 
variaciones que pueda sufri r su va lor razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos 
clasificados como activos financieros va lorados a valor razonable con cambios en el patrimonio neto para la 
venta que se reconocerán en patrimonio neto. 
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Con carácter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabi lizan en el momento inicial por su 
va lor razonable . En su caso, si el precio acordado difiere de su va lor razonable, la diferencia se registra 
atendiendo a la rea lidad económica de la operación . La valoración posterior se realiza conforme con lo 
previsto en las correspondientes normas. 

No obstante , lo anterior, en las operaciones de fusión , escisión o aportación no dineraria de un negocio los 
elementos constitutivos del negocio adquirido se va loran por el importe que corresponde a los mismos, una 
vez realizada la operación, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo . 

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas anuales 
a considerar a estos efectos serán las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren los elementos 
patrimonia les cuya sociedad dominante sea española. 

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y pasivos 
de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones, donaciones y legados 
recibidos y ajustes por cambios de va lor, y cualquier importe del capital y prima de emisión, en su caso, 
em itido por la sociedad absorbente se registra en reservas . 

Los saldos mantenidos con empresas del Grupo Fiscal no devengan intereses y no tienen establecido un 
ca lendario de devolución concreto al tener su origen en la concesión de liquidez a la Sociedad (véase Nota 
21 ). 

3. Aplicación de los resultados de la Sociedad 

a) Aplicación de los resultados de la Sociedad 

La apl icación del resultado correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 fue aprobada 
por decisión del Accion ista Único de la Sociedad el 27 de abril de 2023. 

La propuesta de apl icación del resultado del ejercicio 2023, que el Consejo de Administración de la Sociedad 
presentará para su aprobación al Accionista Único, se muestra a continuación, junto con la propuesta 
aprobada del ejercicio 2022 , que se presenta exclusivamente a efectos comparativos. 

Euros 

2023 2022 

Base de aplicación 
Resultado del ejercicio 1.554.780,35 (525.372,50) 

1.554.780,35 (525.372,50) 

Aplicación 
Reserva legal 152.998,96 -

Resultados neqativos de ejercicios anteriores 1.401.781,39 (525.372,50) 
1.554.780,35 (525.372,50) 
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El resultado básico por acción se ca lcu la como el cociente entre el resultado neto del ejercicio atribuible a la 
Sociedad y el número medio ponderado de acciones ord inarias de la misma en circulación durante el 
ejercicio. 

De acuerdo con ello: 

Euros 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Resultado neto del ejercicio 1.554.780,35 (525.372,50) 
Número medio ponderado de acciones en ci rculación 803.734,72 803 .734,72 
Conversión asumida de deuda convertible - -

Número ajustado de acciones 803.734,72 803 .734,72 

Benefi cio (pérdi da) básico por acción 1,93 (0 ,65) 

c) Beneficio (pérdida) diluido por acción 

El resultado por acción dil uido se calcu la como el cociente entre el resu ltado neto del período atribuib le a los 
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinari as potenciales con efecto 
dil usivo y el número medio ponderado de acciones ord inari as en ci rcu lación du rante el período, ajustado por 
el promedio ponderado de las acciones ord inarias que serían emitidas si se convírtíeran todas las acciones 
ord inarias potenciales en acciones ordinari as de la Sociedad. 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no exist ían acciones ordinarias con efecto di lusivo. 

4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administración y a la Alta Dirección 

Las retribuciones y otras prestaciones percibidas por los miembros del Consejo de Administración y la Alta 
Di rección de la Sociedad durante los ejercicios 2023 y 2022 han sido las sig uientes: 

Euros 

Eiercicio 2023 Eiercicio 2022 

Consejo de Consejo de 
Administración Alta Dirección Administración Alta Dirección 

Sueldos y Salarios - 330.430,62 - 267,402,97 

Dietas por asistencia 18.000,00 - 16.000,00 -

18.000,00 330 .430 ,62 16.000,00 267,402 ,97 

Durante el ejercicio 2023 la Sociedad ha rea lizado aportaciones al plan de pensiones por importe de 12.052,09 
euros al personal de la Alta Dirección (12 .318, 14 euros durante el ejercicio 2022). Ad icionalmente, la Sociedad 
no ha efectuado durante los ejercicios 2023 y 2022 transacciones, ni ha conced ido ningún anticipo o crédito al 
personal de la Alta Di rección ni a los miembros del Consejo de Administración. 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Alta Dirección estaba formada por dos miembros en ambos ejercicios. 
Asim ismo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Consejo de Administración de la Sociedad está formado por una 
mujer y dos hombres, en ambos ejercicios. 
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La Sociedad tiene cubierto el riesgo de responsabil idad profesional de sus administradores mediante una póliza 
de seguro suscrita por GVC Gaesco Holding, S.L., sociedad del Grupo Hacve Assets en la que están incluidas 
todos los administrados de las Sociedades del Grupo GVC Gaesco Hold ing, estando la prima satisfecha por GVC 
Gaesco Holding , S.L. 

Información en relación con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores 

El artículo 229.3 de la Ley de Sociedades de Capita l, modificado por la Ley 31 /2014 de 3 de diciembre por la que 
se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, establece, entre otros 
deberes de los administradores , el deber de comunicar al Consejo de Admin istración de la sociedad cualqu ier 
situación de conflicto , directo o indirecto, que cada uno de los Consejeros o las personas vinculadas a ellos 
pudieran tener con el interés de la sociedad. 

En virtud de esta obligación D. Enrie Vidal-Ribas Martí miembro del Consejo de Administración de la Sociedad, 
ha comunicado la siguiente potencial situación respecto la cua l podría existir confl icto de interés dado el 
desempeño de sus funciones de Asesoramiento Financiero como Empresa de Asesoramiento Financiero inscrito 
en el reg istro administrativo de la Comisión Nacional del Mercado de Va lores, con el número 180. 

5. Tesorería 

La composición del saldo de este capítulo del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, es la 
siguiente: 

Euros 
2023 2022 

Caja 5.257,37 4.095,29 
Banco de España 27.620,15 24.787,58 

32.877,52 28.882,87 

6. Instrumentos financieros 

La información de los instrumentos financieros en el ba lance de la Sociedad, clasificados por categorías al 31 de 
diciembre de 2023 y 2022, es la siguiente: 

Euros 

31 /12/2023 31 /12/2022 

Valorados a valor razonable con cambios en 
Pérdidas y Ganancias: 

Instrumentos de deuda 1.049. 711,25 47.673,60 

Valores representativos de deuda 1.049.711,25 47.673,60 

Cartera de inversiones a vencimiento - -
Acciones y participaciones 1.306.748,64 730. 654,30 

Participaciones en empresas del Grupo - -
Valorados a valor razonable con cambios en 
Patrimonio Neto: 

Acciones y participaciones 114.342,36 283.076,42 

Valorad os a coste amortizado: 
Crédito a intermediarios financieros 77.436.048,45 82.566.484 ,54 
Crédito a particulares 3.368 .330,07 2.410.749,93 

80.804.378,50 84.977 .234,4 7 

Total activos financ ieros 83.275.180, 75 86.038.638, 79 
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Euros 

31/12/2023 31/12/2022 

Valorados a valor razonable con cambios en Pérdidas y 
1.306.748,64 730.654 ,30 

Ganancias : 
Valorados a valor razonable con cambios en Patrimonio 

114.342,36 283.076,42 
Neto: 

Acciones y participaciones 1.421.091,00 1.013.730, 72 

Euros 

31/12/2023 31/12/2022 

Valorados a coste amortizado: 

Deudas con intermediarios financieros 8.876.754,63 5.636.724,94 

Deudas con particu lares 64.146.7 14,27 72.623.953,49 

Depósitos en efectivo en garantía de operaciones 2.649.015 , 77 2.889.821,89 

Otros pasivos - Deudas a proveedores y acreedores (véase Nota 10) 307.492, 11 345.553,02 

Total pasivos financ ieros 75.979.976, 78 81.496.053,34 

El movimiento que se ha producido en los ejercicios 2023 y 2022 para cada uno de los activos financieros se 
muestra a continuación: 

Euros 

2023 Valores Acciones y 
Crédito a 

Créditos a Resto activos 
representativos 

participaciones 
Participaciones intermediarios 

particulares financieros Total 
de deuda financieros 

Saldo Inicial 47.673,60 1.013.730,72 82.566.484,54 2.410.749,93 - 86.038.638,79 

Movimientos del 956.284,67 392.022,91 (5.130.436,09) 1.042 .006,39 - (2.740.122, 12) 
ejercicio 
Variación valor 45.752,98 15.337,37 - (84.426,25) (23.335,90) 
razonable/deterioro 

Saldo Fin al 1.049. 711 ,25 1.421 .091 ,00 - 77.436.048,45 3.368.330,07 83.275.180,77 

Euros 

2022 Va lores 
Acciones y 

Crédito a Créditos a Resto activos 
representativos Participaciones intermediarios Total 

de deuda 
participaciones 

financieros 
particulares financieros 

Saldo Inicial 74.802,56 503.584, 15 - 80.351.670, 17 2.512.662,69 - 83.442. 719,57 

Movimientos del 720.367,95 2.214.814,37 35.793,57 2.970.975,89 
ejercicio 
Variación valor 

(27 .1 28,96) (210.221,38) (137 706,33) (375.056,67) 
razonable/deterioro 

-

Saldo Final 47.673,60 1.013.730,72 - 82.566.484,54 2.41 o.749,93 - 86.038.638,79 
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El detalle, atendiendo a su vencimiento al 31 de diciembre de 2023 y 2022, de los activos y pasivos financieros 
de la Sociedad, se muestra en el siguiente cuadro: 

Euros 

2023 Vencimiento en meses 

A la vista <= 1 mes 
entre 1 y 3 entre 3 y 6 entre 6 y Más de 12 

TOTAL 
meses meses 12 meses meses 

Valores representativos de deuda - - 1.049.71 1,25 1.049.711,25 

Acciones y participaciones 1.306.748,64 - - - 114.342,36 1.421.091,00 

Crédito a intermediarios financieros 72.915.387,82 2.242.131,42 2.170.872,55 107.656,66 - 77.436.048,45 

Crédito a particulares 1.383.153,20 7.695,82 1.181.642,86 743.466,29 12.350,01 40.021,89 3.368.330,07 

Total activos 75.605.289,66 2.249.827,24 3.352. 515,41 851.122,95 12.350,01 1.204.075,50 83.275.180,77 

Deudas con intermedia rios financieros 4.693.659,75 4.183.094,88 - - - 8.876.754,63 

Deudas con particulares y depósitos en 66 782.675.31 13.054,73 - 66.795.730,04 
garantía de operaciones 
Deudas a proveedores y acreedores de 161.239,24 49.820,36 58.859,54 17.988,84 19.584,13 - 307.4 92 , 11 
servicios 

Tota l pas ivos 71.637.574,30 4.232.9 15,24 71.9 14,27 17.988,84 19.584, 13 - 75.979.976,78 

Euros 

2022 Vencimiento en meses 

A la vista <= 1 mes entre 1 y 3 entre 3 y 6 entre 6 y Más de 
TOTAL 

meses meses 12 meses 12 meses 

Valores representativos de deuda - - 47.673,60 47.673,60 

Acciones y participaciones 730.652 ,30 - 283.078,42 1.013.730,72 

Crédito a intermediarios financieros 77.965.540,09 2.075.548,55 2.417.739,24 107.656,66 - - 82.566.484,54 

Crédito a particulares 448.548,49 1.116,51 425.130,40 1.404.404,64 76.120,66 55.429,23 2.410.749,93 

Total activos 79.144.740,88 2.076.665,06 2.842.869,64 1.512.061 ,30 76.120,66 386.181 ,25 86.038.638, 79 

Deudas con intermediarios financieros 21.639,30 3.670.711,88 74.362,92 1.167.622,88 702.387,96 - 5.636.724,94 

Deudas con particulares y depósitos en 
75.505. 674,22 - 8.101,16 - - - 75.513.775,38 

garantía de operaciones 
Deudas a proveedores y acreedores de 155.177,56 10.234,27 106.926,18 53.630,90 19.584,13 - 345.553,04 
servicios 

Total pasivos 75.682.491 ,08 3.680.946, 15 189.390,26 1.221.253, 78 721 .972,09 - 81.496.053,36 
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El detalle de este capítulo del balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es como sigue: 

Euros 

31/12/2023 31 /12/2023 

Activos Monetarios y Deuda Pública 3.626 ,78 3.529,60 

Valores de Renta Fija Interior - -

Valores de Renta Fija Exterior 1.044.744,70 44.043 ,30 

Intereses devengados no vencidos 1.339,77 100,70 

Valores representativos de deuda 1.049.711,25 47.673,60 

Al 31 de diciembre de 2023 el saldo del epígrafe "Valores representativos de deuda" incluyen principalmente, 
1.044.744,70 euros correspondientes al valor razonable de 947.000 bonos de Godlman Sachs GVC Gaesco 
300 places y los 63 .000 bonos de Credit Agricole, cuyo valor a 31 de diciembre de 2023 era de 994.823,50 
euros y 49.921 ,20 euros respectivamente. 

Al 31 de diciembre de 2022 el saldo del epígrafe "Valores representativos de deuda" incluyen principalmente, 
44.043,30 euros correspondientes al valor razonable de 63 .000 bonos de Credit Agricole. 

b) Acciones y participaciones 

Euros 

31/12/2023 31/12/2022 

Acciones cartera interior cotizada 587 .102,20 782.941 , 17 

Acciones cartera interior no cotizada 12.283,01 11.883,01 

Acciones cartera exterior no cotizada 1.000,01 1.000,01 

Participaciones en Instituciones de Inversión Colectiva - Interior 820.705,78 217.906 ,53 

Participaciones en Instituciones de Inversión Colectiva - Exterior - -

Acciones y participaciones 1.421.091,00 1.013.730,72 

A 31 de diciembre de 2023, en este capítu lo del ba lance se incluyen, principalmente, acciones de Axon 
Partners, Labiana Health , y Cementos Mol ins con unos va lores razonables al cierre del ejercicio de 
457.240 ,00 euros, 43.500,00 euros y 58.800,00 euros y participaciones en el fondo GVC Gaesco 300 Places 
WorldWide y GVC Gaesco Renta Fija Horizonte 2027 con un valor razonable de 778.235,31 euros y 
42.257,34 euros respectivamente. 

El 31 de mayo de 2023, se registró una pérdida por importe de 2.876,01 euros por la venta de participaciones 
de un Fondo de Inversión de la cartera de activos financieros disponibles a la venta . 

A 31 de diciembre de 2022 , en este capítulo del balance se incluyen, principalmente, acciones de Axon 
Partners, Labiana Health, y Cementos Molins con unos valores razonab les al cierre del ejercicio de 
537.177,60 euros, 134.400,00 euros y 52 .500,00 euros y participaciones en el fondo GVC Gaesco Retorno 
Absoluto con un va lor razonable de 217.693,40 euros. 
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c) Créditos y deudas con intermediarios financieros 

Un resumen de los capítulos del ba lance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente: 

Euros 

31/12/2023 31/12/2022 

Depósitos a la vista 45.294.467,68 46.896.955,66 
Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de 

12.91 6,86 18.628,03 
liquidar 
Adquisición temporal de activos 27.000.906,56 29.999. 189,29 

Otros créditos 5.119.319,55 5.64 7.336,68 

Ajustes por va loración 8.437 ,80 4.374,88 

Créditos a intermediarios financieros 77 .436.048,45 82.566.484,54 

Préstamos y créd itos 3.973.278,34 4.077.731,86 
Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de 

570 ,00 
liquidar 

-

Cesión temporal de activos - -

Saldos transitorios por operaciones con va lores 4.693.659,75 1.484.060 , 16 

Otras deudas 209.816,54 74.362,92 

Ajustes por valoración : Intereses devengados no vencidos - -

Deudas con intermediarios financieros 8.876. 754,63 5.636.724,94 

Al 31 de diciembre de 2023 la partida "Otros créd itos" incluye por un importe de 2.158.312,71 euros la 
ga rantía exigida por BME Clea ring como Entidad de Contrapartida Centra l a la Sociedad para operar en el 
mercado nacional de renta variable y derivados como miembro compensador (2.489.465,14 euros al 31 de 
diciembre de 2022). Asimismo, dicha partida incluye los activos financieros con empresas del grupo por un 
importe de 1.113.780,05 euros (1. 17 4.364,85 euros al 31 de diciembre de 2022) (véase Nota 21 ). 

Durante el ejerci cio 2023 , el tipo de interés medio de los depósitos a la vista se ha situado entre 0,00% y 
2,75% (entre -0,75% y 0,00% en el ejercicio 2022). 

Los intereses devengados durante el ejercicio 2023 por los depósitos a la vista manten idos por la Sociedad 
ascienden a 840.588,33 euros (72 .350,33 euros en el ejercicio 2022), y se encuentran registrados en el 
epíg rafe "Intereses y rendimientos asimilados" de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 14.a). 

Al 31 de diciembre de 2023 la partida "Adquisición temporal de activos" incluye una operación de deuda 
pública, por importe de 27.000.906,56 euros con un tipo de interés al 3,75%, comprada con fecha 29 de 
diciembre de 2023 y vend ida con fecha 2 de enero de 2024. 

Al 31 de diciembre de 2022 la partida "Adquisición tempora l de activos" incluye una operación de deuda 
pública, por importe de 29.999.189,29 euros con un tipo de interés al 1,95%, comprada con fecha 30 de 
diciembre de 2022 y vendida con fecha 2 de enero de 2023. 
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El detalle de los préstamos y créditos y sus vencimientos otorgados a la Sociedad a 31 de diciembre de 2023 
es el siguiente: 

Entidad 
Euros 

Vencimiento 
Límite Dispuesto 

Entidad 1 1.000.000 ,00 116.740,12 30/06/2024 

Entidad 2 1.000.000 ,00 263.719,84 30/06/2024 

Entidad 3 4.000.000 ,00 2.644.1 48,43 23/02/2024 

Entidad 4 1.000.000 ,00 805.271 ,81 25/1 1/2024 

Entidad 5 1.450.000,00 143.398 ,14 09/03/2024 

Total 8.450 .000,00 3.973.278,34 

El detal le de los préstamos y créd itos y sus vencimientos otorgados a la Sociedad a 31 de diciembre de 2022 
es el siguiente: 

En tidad 
Euros 

Vencimiento 
Límite Dispuesto 

Entidad 1 1.000 000 ,00 276.424, 64 30/06/2023 

Entidad 2 1.000.000,00 913.116 ,42 30/06/2023 

Entidad 3 4.000.000 ,00 2.186.651,72 22/01 /2023 

Entidad 4 1.000.000 ,00 701.539,08 25/11 /2023 

Total 7.000.000,00 4.077. 731,86 

El tipo de interés de las pólizas vigentes al 31 de diciembre de 2023 varía entre el 3,25% y el 5,43 % (entre 
1,75% y el 2,75% en el ejercicio 2022). Los intereses devengados durante el ejercicio 2023 por los préstamos 
y créd itos mantenidos por la Sociedad ascienden a 120.122,20 euros (84 .357,03 euros en el ejercicio 2022), y 
se encuentran registrados en el epígrafe "Intereses y cargas asimi ladas" de la cuenta de pérdidas y 
ganancias (véase Nota 14). 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los clientes mantienen con la Entidad sa ldos de efectivo para realizar 
operaciones con va lores e instrumentos financieros que figuran registrados en la cuenta "Saldos transitorios 
por operaciones de va lores". Tal como establece la normativa vigente, los "Saldos transitorios por 
operaciones de valores" confiados por los cl ientes están depositados en entidades de crédito e identificados 
como "saldos de clientes". 
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d) Créditos y deudas con particulares y depósitos en garantía de operaciones 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la composición de los saldos con particulares es el siguiente: 

Euros 
31/12/2023 31/12/2022 

Créditos y anticipos por operaciones de va lores 1.047.995,91 357 .678,08 

Otros créditos 2.301.172,00 2.032.027,84 

Activos dudosos 794.877,10 1.137.155,05 

Correcciones de va lor oor deterioro (775.714,94) ( 1 . 116. 111 , 04) 

Créditos a particulares 3.368.330,07 2.410 .749,93 

Saldos transitorios por operaciones con valores 64.133.659,54 72.615 .852,33 

Garantías por operaciones con derivados 2.649.015,77 2.889.821,89 

Otros débitos 13.054,73 8.101,16 
Deudas con particulares y depósitos en garantía 

66. 795.730,04 75.513. 775,38 
de operaciones 

En 2023 y 2022 la partida "Otros créditos" incluye principalmente el saldo con GVC Gaesco Holding 
correspondiente al importe pendiente de cobro del Impuesto sobre Sociedades (véase Nota 21 ). 

El movimiento de los activos clasificados como dudosos , durante los ejercicios 2023 y 2022 es el siguiente: 

Euros 
2023 2022 

Saldo al inicio del ejercicio 1.137.155,05 1.104.746,79 

(+) Altas - 32.408,26 

(-) Cancelaciones/ Traspasos a fallidos (342.277,95) -

Saldo al cierre del ejercicio 794.877, 1 O 1.137.155,05 
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El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro originadas por el 
riesgo de créd ito, durante los ejercicios 2023 y 2022, es el siguiente: 

Euros 
2023 2022 

Correcciones de valor por deterioro al inicio del ejercicio 1 . 116. 111 , 04 1.084.693,55 

( +) Corrección valorativa por deterioro - recuperaciones - -

(-) Corrección valorativa por deterioro - pérdidas (Nota 14 d) 84.426,25 137.706,33 

(+) Traspaso de provisión dotadas - -
(-) Sa lidas y reducciones (424 .822,35) (106 .288,84) 

Correcciones de valor por deterioro al cierre del ejercici o 775.714,94 1.11 6.11 1,04 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los clientes mantienen con la Entidad sa ldos de efectivo para rea lizar 
operaciones con va lores e instrumentos fi nancieros que figuran reg istrados en la cuenta "Sa ldos transitorios 
por operaciones de va lores" as í como garantías en efectivo recibidas de los cl ientes por la contratación de 
derivados financieros. Ta l como establece la normativa vigente, los "Saldos transitorios por operaciones de 
va lores" confiados por los clientes están depositados en entidades de crédito y adquisiciones temporales de 
activo e identificados como saldos de clientes. 

Las garantías por operaciones en derivados fi nancieros se hallan depositadas en las entidades emisoras y/o 
intermediadoras de los derivados financieros en la parte exigida por estas entidades y las garantías 
adicionales exigidas por la Sociedad en entidades de crédito y adqu isiciones temporales en cuentas 
debidamente identificadas como de terceros (clientes). 

El resumen de las garantías exigidas por las entidades emisoras y/o inte rmediadores de los derivados es 
como sigue: 

Euros 
31/12/2023 31/12/2022 

MEFF - EUREX - Anotados en nombre de clientes 1.313.351 ,97 1.66 1.087,92 

Otros Intermediarios financieros - Anotados en cuentas globales 1.335. 663 ,80 1.228. 733,97 

Garantías exigidas 2.649.015, 77 2.889.821,89 
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La comparación entre el valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros se detalla a 
continuación: 

Euros 

Activos Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 
Valor 

Valor en libros 
Valor 

Valor en libros 
Razonab le Razonable 

Acciones y participaciones 1.421.091,00 1 .421.091 ,00 1.013.730,72 1.013.730,72 

Valores representativos de deuda 1.049.711 ,25 1.049.711,25 47 .673,60 47 .673,60 

Crédito a intermediarios financieros 77.436.048,45 77.436 .048,45 82.566.484,54 82 .566.484,54 

Crédito a particu lares 3.368 .330,07 3.368.330,07 2.410.7 49,93 2.410.749,93 

Total 83 .275.180, 77 83 .275.180,77 86.038 .638,79 86.038.638, 79 

Euros 

Pasivos 
Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Valor 
Valor en libros Valor Razonable Valor en libros 

Razonable 

Deudas con intermediarios financieros 8.876.754,63 8.876 .754,63 5.636.724,94 5.636. 724,94 
Deudas con particu lares 64.146.714,27 64.146.714,27 72 .623.953,49 72 .623.953,49 
Depósitos en efectivo en garantía de 

2.649.015, 77 2.649.015,77 2.889 .821,89 2.889.821,89 
operaciones 
Otras deudas no relacionadas con 

307.492,11 307.492, 11 345.553,02 345.553,02 
operaciones de valores 
Total 75.979.976, 78 75.979.976, 78 81.496.053,34 81 .496.053,34 

La Sociedad determina el va lor razonab le de los instrumentos financieros tomando como referencia las 
cotizaciones publ icadas en mercados activos cuando éstas están disponibles . 

En el caso de participaciones no cotizadas, el valor razonab le se determina considerando el menor importe 
entre el valor teórico contable de la participada y su coste en libros . 

En el caso de los activos y pasivos financieros va lorados a coste amortizado, la variación de va lor razonable 
como consecuencia de cambios en la curva de tipos de interés no se considera significativa al tener 
principa lmente vencimientos o renovaciones de tipos de interés inferiores a los doce meses. 
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El movimiento de este epíg rafe durante los ejercicios 2023 y 2022 ha sido el siguiente: 

Euros 
31/12/2022 Altas Bajas Otros ajustes 31/12/2023 

Construcciones 666.420,29 - - - 666.420,29 
Instalaciones Técnicas 1.716.464,54 5111 0,39 (437.516,50) (1.284 ,22) 1.328.774,21 
Mobiliario y enseres 1.1 23.604,07 21.1 79,03 (1 19.278,65) (532, 15) 1.024.972,30 
Equipos proceso información 1.01 9.563,58 60.406,07 (842 39,96) (1 517,77 ) 994.211.93 
Valor de coste 4.526 .052,48 132.695,49 (641.035,11) (3.334,14) 4 .014.378 ,73 

Construcciones (1 95.480,42) (13.025, 76) - (208.506, 18) 
Insta laciones Técnica s (1 171.51 2,86) {1 27.405,35) 437.5 16,50 - (86 1.401,71 ) 
Mobil iario y enseres (904.069,29) (51.470,27) 119.278,65 - (836.260,91) 
Equipos proceso información (837 34 1,44) (7 4.592,05) 84.239,96 - (827.693,53) 
Amortización acumulada (3.108.404,01) (266 .493 ,43 ) 641.035,11 - (2.733.862,33) 

Valor Neto 1.417 .648,47 (1 33.797,94) - (3.334,14) 1.280.516,40 

Euros 
31/12/2021 Altas Bajas Otros ajustes 31/12/2022 

Construcciones 666.420,29 - - - 666.420,29 
Instalaciones Técnicas 1.675.984,25 40.480,29 - - 1.71 6.464,54 
Mobiliario y enseres 1.090.686,41 32.917,66 - - 1.123.604,07 
Equipos proceso información 988.213,61 35.459,44 (4.109,47) - 1.019.563,58 
Valor de coste 4.421.304,56 108.857,39 (4.109,47) - 4.526.052,48 

Construcciones (182.454,66) (13.025,76) - - {195.480,42) 
Instalaciones Técnicas (1 .009.422,51) (162.090,35) - - (1.171.512,86) 
Mobiliario y enseres (825.336,30) (78.732,99) - - (904.069,29) 
Equipos proceso información (751.561,14) (88.673,60) 2.893 ,30 - (837.341,44) 
Amortización acumulada (2 .768.774,61) (342.522, 70) 2.893,30 - (3 .108.404,01) 

Valor Neto 1.652.529,95 (233.665,31) (1.216,17) - 1.41 7.648,47 

El cargo en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 por dotación a la amortización del inmovilizado 
material asciende a 266.493,43 euros (342.522,70 euros en 2022). 

En el ejercicio 2023 la Sociedad ha dado de baja inmovilizado totalmente amortizado por importe de 641 .098,47 
euros, en el ejercicio 2022 la Sociedad no dio de baja inmovilizado totalmente amortizado. 

Todos los elementos de inmovilizado material están adscritos a la actividad de la Sociedad, y se hallan libres de 
cargas y gravámenes. 

Los elementos de inmovi lizado materia l tota lmente amortizados y en uso al 31 de diciembre de 2023 ascienden a 
1.250.646,03 euros (1.536.459,86 euros a 31 de diciembre de 2022) . 

Durante el ejercicio 2023 y 2022 la Sociedad no ha registrado pérdidas por el deterioro del inmovilizado material. 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la totalidad del inmovi lizado material correspondía a activos de uso propio. 
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El movimiento de este epígrafe durante los ejercicios 2023 y 2022 ha sido el siguiente: 

Eurns 
31/12/2022 Altas Bajas Otros ajustes 31/12/2023 

Propiedad Industrial 984,23 - - - 984,23 
Aplicaciones Informáticas 13.630.847,04 341.046,35 (4 .797.326,52) (8.569, 14) 9.1 65.997,73 
Derechos adquiridos 780.000,00 - - - 780.000,00 
Valor de Coste 14.411 .831,27 341.046,35 (4.797.326,52) (8.569,1 4) 9.946.981 ,96 

Propiedad Industrial (984,23) - - - (984,23) 
Aplicaciones Informáticas (11.695.923,04) (764.653, 54) 4.797.326,52 - (7.663 .250,06) 
Derechos adquiridos (679.838,78) (16 834,84) - - (696 673,62) 
Amortización acumulada (12.376.7 46,05) (781.488,38) 4.797.326,52 - (8.360.907,91) 

Valor Neto 2.035.085,22 (440.442,03) - (8.569,14) 1.586.07 4, 05 

Euros 
31/12/2021 Altas Baias Otros aiustes 31/12/2022 

Propiedad Industrial 984 ,23 - - - 984,23 
Aplicaciones Informáticas 13.074.756,74 556.090,30 - - 13.630.846,92 
Derechos adquiridos 780.000,00 - - - 780.000,00 
Valor de Coste 13.855.741,09 556.090,30 - - 14.411.831,27 

Propiedad Industria l (967,60) (16,63) - - (984,23) 
Aplicaciones Informáticas (10.866.905,67) (829.017,37) - - (11.695.923,04 ) 
Derechos adquiridos (546.393,26) (133.445,52) - - (679.838, 78) 
Amortización acumulada (11 .414.266,53) (962.479 ,52) - - (12.376.7 46,05) 

Valor Neto 2.441.474,56 (406 .389,34) - - 2.035.085,22 

Las altas de inmovilizado intangible del ejercicio 2023 corresponden principa lmente a mejoras en software y 
aplicaciones informáticas por importe de 332.477,21 euros (556.090 , 18 euros en el ejercicio 2022). 

Al 31 de diciembre de 2023, los elementos de inmovilizado inmaterial correspondiente a aplicaciones 
informáticas totalmente amortizados y en uso ascienden a 6.346 .905,97 euros (9.740.765,84 euros a 31 de 
diciembre de 2022). 

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad procedió a amortizar la totalidad del fondo de comercio registrado a 31 de 
diciembre de 2015 con cargo a reservas, correspondiente a la adquisición en el ejercicio 2008 de la rama de 
actividad de mercados organizados de Gaesco Bolsa, S.V. , S.A. y del negocio de General de Valores y Cambios, 
S.V. , S.A. por importe de 35 .541.840,42 euros y a la disolución y absorción durante el ejercicio 2015 de la 
sociedad participada Projectes Borsaris, S.L.U. por importe de 363 .907, 13 por un importe neto del efecto fiscal 
de 26.656.380,32 euros (véase Nota 12). Dicha amortización anticipada supuso el registro de un activo fiscal 
diferido al 31 de diciembre de 2023 por importe de 3.880.848,75 euros (4.325.121 , 76 euros al 31 de diciembre de 
2022) (véase Nota 17). 
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La composición del sa ldo de estos capítulos del balance , al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es la sigu iente: 

Euros 
31/12/2023 31/12/2022 

Comisiones y gastos pagados no devengados 504.115,87 464.107,45 

Comisiones e inqresos devenqados no cobrados 431.772 ,52 428.721 ,99 

Periodificaciones de activo 935.888,39 892 .829,44 

Euros 
31 /12/2023 31/12/2022 

Comisiones y otros productos cobrados y no devengados 120.000,00 120.000,00 

Gastos devengados no vencidos 1. 718.253 ,86 1 .462.054 ,90 

Otras periodificaciones 35.700,42 -

Periodificaciones de pasivo 1.873.954,28 1.582 .054,90 

Al 31 de diciembre de 2023, la partida "Gastos devengados no vencidos" incluye principalmente comisiones 
pendientes de pago a representantes de la Sociedad y periodificaciones de gastos de administración y costes de 
mercado por importes de 701 .479,40 y 1.016.774,46 euros, respectivamente (783.236 ,76 y 678.818, 14 euros , 
respectivamente, a 31 de diciembre de 2022). 

10. Otros activos y otros pasivos 

La compos ición del sa ldo de estos capítu los del balance , al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es la siguiente: 

Euros 
31 /12/2023 31/12/2022 

Fianzas alqu iler 123.483,34 123.483,34 

Otras fianzas 9.926 ,08 11.888,34 

Otros 866.528,02 845.968,68 

Otros activos 999.937,44 981 .340,36 
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En el ejercicio 2020, la Sociedad llegó a un acuerdo con un tercero para el uso y desarrollo de una nueva 
plataforma digital de contratación y administración de los instrumentos financieros de la clientela de la 
Sociedad, que está en fase de desarrollo e implantación . En el ejercicio 2021 se realizó una provisión de 
fondos para estos servicios de un importe de 824 .109,99 euros que está incluida en la partida de "Otros" en 
el capítulo de "Otros activos". A 31 de diciembre de 2023 y 2022, la partida de "Otros" en el capítulo de 
"Otros activos" incluye el importe de la provisión por 824.109,99 euros. 

Euros 
31/12/2023 31/12/2022 

Administraciones públicas : 

- IVA - 197.505,18 

- Retenciones por IRPF 213.057,49 307.930,84 

- Otras retenciones 219.437,85 142.348,18 

- Organismos de la Seguridad Social 147.001 ,17 140.580,09 

Deudas a proveedores v acreedores de servicios (véase Nota 6) 307.492,11 345.553,02 

Otros pasivos 886.988,62 1.133.917,31 

11. Operaciones en moneda extranjera 

Los activos y pasivos del ba lance de la Sociedad denominados en monedas distintas al euro al 31 de diciembre 
de 2023 y 2022, son como sigue: 

Importes en miles de unidades monetarias 

31/12/2023 31/12/2022 

Activos Pasivos Activos Pasivos 

En divisa En Euros En divisa En Euros En divisa En Euros En divisa En Euros 

Dólar USA 4.082 3.853 4.103 3.874 11.827 84 11.814 84 

Libra Esterlina 187 216 58 67 3.858 3.618 3.816 3.578 

Dólar Canadiense 8 .• 863 56 8.746 55 473 327 471 326 

Yen Japonés 114 14 52 6 339 383 62 70 

Franco Suizo 12 12 12 12 68 7 67 7 

Corona Noruega 2 2 1 1 56 56 55 56 

Dólar Hong-Kong 3 2 - - 54 6 40 5 

Corona Danesa 2 1 1 1 17 2 17 2 

Corona Sueca 2 - - - 2 1 - -

Dólar Austral iano 1 - - - - - - -

Dólar Neozelandés 1 - 1 - - - - -

Zloty Polaco - - - - - - - -

El importe neto de las diferencias de cambio reconocidas en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 
ha supuesto una pérdida de 7.115,24 euros (76.741,24 euros en el ejercicio 2022). Dicho importe recoge, 
fundamentalmente, los resultados que surgen al convertir las partidas monetarias del balance en moneda 
extranjera a euros, excepto las derivadas de instrumentos financieros clasificados en la cartera de negociación. 
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A 31 de diciembre de 2023 y 2022 el capital social asciende a 8.485.370,00 euros, representado por 848.537 
acciones ord inari as de 1 O euros valor nominal cada una de ellas, tota lmente suscritas y desembolsadas, con los 
mismos derechos económicos y políticos; no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones. 
Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa. 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la tota lidad de las acciones que componen el capita l socia l de la Sociedad 
pertenecen a GVC Gaesco Holding, S.L. (matriz del Grupo GVC Gaesco). Por tanto, la entidad es una Sociedad 
Unipersonal de las contempladas en el artículo 16 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital 
(véase Nota 1-a). 

Prima de emisión 

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente uti lizar el sa ldo de la pri ma de emisión para ampliar 
capita l y no establece ninguna restricción respecto a la disponibi lidad de este saldo. 

La prima de emisión a 31 de diciembre de 2023 asciende a 8.409.200,86 euros. 

Reservas 

La compos ición al 31 de diciembre de 2023 y 2022 del capitu lo de reservas es como sigue: 

Euros 
31/12/2023 31/12/2022 

Reserva Legal 1.544.075,04 1.544.075,04 

Reservas estatutarias 6.407 .870,00 6.407 .870,00 

Reservas voluntari as (gastos de ampliación de cap ita l) (316.828,86) (316.828,86) 

Resu ltados negativos de ejercicios anteriores (9. 115.978,21) (8.590.605, 71) 
Total Reservas (1.480.862,03) (955.489, 53) 

Reserva Legal 

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital las sociedades que obtengan beneficios 
en el ejercicio económico deberán destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al 
menos, el 20% del capi tal socia l, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio 
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capita l socia l, en cuyo caso el beneficio se destinará a la 
compensación de dichas pérdidas y destinándose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente 
reserva lega l. 
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La reserva legal podrá utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del cap ita l socia l 
ya aumentado. Salvo para esta fina lidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital 
socia l, esta reserva sólo podrá destinarse a la compensación de pérdidas y siempre que no existan otras 
reservas disponibles suficientes para este fin . Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la reserva legal no alcanzaba 
el 20% del Capital Social. 

13. Riesgos y compromisos contingentes 

a) Los compromisos más significativos por la Sociedad se refieren a los recursos gestionados y custodiados de 
clientes, deta llados en la Nota 20 de esta memoria. 

b) La Sociedad no tiene valores ced idos en préstamo. 

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

d) Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no se contabi liza importe en relación al límite concedido de los contratos 
destinados a facil itar financiación para operaciones de clientes con instrumentos financieros . 

e) La Sociedad , en su cond ición de miembro de las Bolsas de Va lores de Barcelona , Madrid y Valencia y del 
Servicio de Compensación y Liquidación de Valores , S.A. , tiene constitu ida una fianza cuya fina lidad es 
gara ntizar de forma colectiva con los restantes miembros de dichas Bolsas , el cump li miento de las 
ob ligaciones que contraigan con ocasión de las operaciones del mercado bursátil en que participen o medien. 
Al 31 de diciembre de 2023 el importe de dicha fianza asciende a 1.600.000 euros (1.900.000 euros a 31 de 
diciembre de 2022) (véase Nota 20). 

f) A efectos informativos, dentro de otras cuentas de orden se reflejan, al 31 de diciembre de 2023, las órdenes 
de clientes pendientes de liquidar por un importe total de 15.910.154,29 euros (10 .123.448,88 euros a 31 de 
diciembre de 2022), de las cua les 7.742.610,67 euros (8.182.740,20 euros a 31 de diciembre de 2022) 
corresponden a órdenes de compra y 8.1 67.543,62 euros (1 .940.708,68 euros a 31 de diciembre de 2022) a 
órdenes de venta (véase Nota 20). 

g) Provisiones: 

El movimiento de este capítu lo del balance de situación durante los ejercicios 2023 y 2022 es el siguiente: 

Euros 

Saldo al 31 de diciembre de 2021 50.000,00 
Dotaciones registradas durante el ejercicio 2022 -

Recuperaciones reg istradas durante el ejercicio 2022 -

Ap licaciones registradas durante el ejercicio 2022 -

Saldo al 31 de diciembre de 2022 50.000,00 

Dotaciones registradas durante el ejercicio 2023 -

Recuperaciones reg istradas durante el ejercicio 2023 -

Apl icaciones registradas durante el ejercicio 2023 -

Saldo al 31 de diciembre de 2023 50.000,00 

Durante el ejercicio 2023 y 2022, no se han realizado dotaciones adicionales por provisiones para cubri r 
riesgos de crédito derivados de la actividad de intermediación y gestión. 
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14. Intereses, Rendimientos de instrumentos de capital, Comisiones, Resultado de operaciones finan cieras, 
Otros produ ctos y cargas de explotación, Pérdidas por deterioro de activos financieros y Otras ganancias 

a) El detal le de los ingresos por intereses y dividendos, así como de los gastos por intereses correspondientes a 
los ejercicios 2023 y 2022, es el sigu iente: 

Euros 
Ingresos 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Adqu isición temporal de activos 1.055. 776,53 54 .149,14 

Depósitos a la vista y a plazo (véase Nota 6) 840 .588,33 72.350,33 

Resto 28.323,92 136.432,57 

Intereses y rend imientos asimi lados de los activos financieros 1.924.688, 78 262.932,04 

Dividendos de acciones y participaciones 17.085,23 5.766, 11 

Total intereses y rendim ientos asimilados 1.941 .774,01 268.698, 15 

En los ejercicios 2023 y 2022, no se han devengado dividendos procedentes de entidades del Grupo. 

Euros 
Gastos 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Intereses por créd itos bancarios 120.122,20 84 .357,03 

Intereses negativos por depósitos a la vista 21.533,99 140.765,91 

Otros intereses - 8,97 

Intereses y cargas asimiladas 141.656,1 9 225. 131,91 
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b) El detalle de los ingresos y gastos por comisiones correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022, es el 
sigu iente: 

Euros 
Ingresos 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Tramitación y ejecución de órdenes de clientes 4.253.727,15 4.553.120,75 

Aseguramiento y colocación de emisiones 658 .959,06 1.451 .394,19 

Comercialización de Instituciones de Inversión Colectiva 9.041.347,08 9.070.477,53 

Depósito y anotación de valores 2.174.248,66 2.100.442,83 

Gestión de carteras 1.495.569,93 1.122.689,43 

Asesoramiento en materia de inversión 177.151 ,52 119.204,44 
Búsqueda y colocación de paquetes de valores en mercados 54.525,28 278.294,55 
secundarios 

Comisiones por elaboración de informes de inversiones y análisis 512.993,87 466.116,90 

Otras comis iones 1.805.435, 75 2.327 .182,93 

Comisiones percibidas 20.173,958,30 21.488.923,55 

El saldo de la cuenta "Tramitación y ejecución de órdenes de clientes" corresponde a comisiones percibidas 
por la intermediación de órdenes de cl ientes para compraventa de va lores, tanto en mercados nacionales 
como internacionales. 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022 el importe de "Otras comisiones" se incluyen los ingresos por la prestación 
de servicios corporativos tales como Corporate, búsqueda y colocación de paquetes de acciones, servicios de 
agentes de liquidez, servicios de análisis financiero, elaboración de informes, servicios de asesoramiento, etc. 

Euros 
Gastos 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Operaciones con valores 348.709,21 270.601,42 

Operaciones con instrumentos derivados 281.774,09 356.838,54 

Comisiones satisfechas a mercados 175.573,73 206.580,64 

Comisiones ced idas a representantes 7.456.898,77 7.483.442,14 

Otras comisiones 266.803,85 254.079,55 

Comisiones v corretajes satisfechos 8.529.759,65 8.571.542,29 

En la cuenta "Comisiones cedidas a representantes" del cuadro anterior se incluyen, fundamentalmente, las 
comisiones cedidas en concepto de intermediación en operaciones del mercado de va lores y de 
comercialización de instituciones de inversión colectiva. 
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c) Los resu ltados de operaciones financieras corresponden principalmente al resultado de la cartera de 
negociación. Su composición por categoría de activos financieros (véase nota 2(a), en los ejercicios 2023 y 
2022 es la siguiente: 

Euros 
Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Activos financieros mantenidos para negociar ( +/-) 1.885.348,65 2.083.004,07 
Instrumentos fi nancieros no valorados a valor 

- -
razonable con cambios en pérdidas y ganancias ( +/-) 
Otros ingresos (pérdidas) (6.665,53) (12.268,04) 
Total ganancia (pérdida} en inversiones 

1.878.683, 12 2.070. 736,03 
financieras 

d) El detalle de las pérdidas por deterioro de va lor de los activos financieros en los ejercicios 2023 y 2022, es el 
sigu iente: 

Euros 
Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Pérd idas por deterioro de va lor (véase Nota 6-d) (84 .426,25) (137.706,33) 

Recuperaciones de va lor 

Créditos y otros activos financieros de renta fija (84.426,25) (137. 706,33) 

Pérdidas por deterioro de va lor - (210.221 ,38) 

Recuperaciones de valor - -

Instrumentos de capital - (210.221,38) 

Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros (84.426,25) (347.927,71) 

A 31 de diciembre de 2022, el sa ldo de la cuenta "Pérdidas por deterioro de va lor" del deta lle anterior incluye 
los ajustes por va loración de la cartera de acciones y participaciones de la Sociedad . 

A continuación, se muestra un resumen de la partida "Otros productos de explotación" en los ejercicios 2023 
y 2022: 

Euros 
Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Prestación de servicios 4.800.000,00 -

Ingresos por plataformas y servicios información 87 .738,62 129.891 ,03 
Ingresos por alquileres 38.993,76 35 .749 ,88 
Otros 12.880,00 19.423,51 

Otros productos de explotación 4.939.612,38 185.064,42 
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A 31 de diciembre de 2023 el cap ítulo de Ingresos por Prestación de Servicios corresponde a los ingresos 
del acuerdo de colaboración con el proveedor que está desarrol lando la nueva plataforma digital de la 
Sociedad. 

f) El detalle de la partida "Otras cargas de explotación", en los ejercicios 2023 y 2022, es el siguiente: 

Euros 
Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Aportaciones al Fondo de Garantía de Inversiones (véase Nota 1 h) 373 .730,04 348 .594,74 

Aportaciones al Fondo de Resolución Naciona l (véase Nota 1 h) 2.050,00 2.050,00 

Otros gastos 107.659,04 82 .980,67 

Otras cargas de expl otación 483.439,08 433.625,41 

g) El detalle de la partida "Otras ganancias", en los ejercicios 2023 y 2022 , es el siguiente: 

Euros 
Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Otras ganancias - 774.081,87 

La partida de "Otras ganancias" del ejercicio 2022 corresponde básicamente al ingreso de 700.000 euros 
percibido por la Sociedad del proveedor de la nueva plataforma digital (véase nota 1 O) en concepto de 
compensación por los recursos adicionales que ha destinado derivado del retraso en la implantación de 
ciertas fases del proyecto. 

15. Gastos de personal 

a) Composición 

Los gastos de personal correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022, se desg losan de la forma siguiente: 

Euros 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Sueldos y salarios 7.304.925,36 6.966 .099,48 

Indemn izaciones 624.251 ,55 300 .995,43 
Cuotas a la Seguridad Social 1.549.528,41 1.336.072,56 

Aportaciones a fondos de pensiones (véase Nota 2 p) 131.273,88 43.057,70 

Gastos de formación 10.935,39 4 .532,85 

Otros gastos sociales 236 .648,44 211.809,55 

9.857.563,03 8.862.567,57 
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El número medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2023 y 2022, así como la distribución 
por categorías profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuación : 

2023 2022 

Empleados al Cierre del 
Número Empleados al Cierre del 

Número 
Medio de Medio de 

Ejercicio 
Empleados 

Ejercicio Empleados 

Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total 

Alta dirección 1 1 2 2 1 1 2 1 

Directivos y titulados superiores 17 40 58 59 21 44 65 64 
Administrativos, comerciales y 18 26 44 50 21 21 42 43 
similares 

36 67 104 111 43 66 109 108 

Durante los ejercicios 2023 y 2022 la plantilla de la Sociedad no ha contado con empleados con discapacidad 
mayor o igual al 33%. 

16. Gastos generales 

El detal le del saldo de este capítu lo de la cuenta de pérd idas y ganancias, correspond iente a los ejercicios 2023 
y 2022, es el siguiente: 

Euros 
Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Alquile res 1.027.886,19 972.354,33 

Conservación y reparación 202 .471 ,38 216.136,36 

Servicios de profesionales independ ientes 1.043.813,13 903.24 1,73 

Servicios intragrupo 723.512,76 -
Órganos de gobierno 18.000,00 16.000,00 

Representación y desplazamiento 130.751,71 134.016 , 1 O 

Sistemas Informáti cos 1.498.677,29 1.452.862,26 

Publicidad, propaganda y relaciones púb licas 282.497,52 90.966,63 

Suministros 122.809,27 230.135,76 

Comunicaciones 1.608.626,71 1 .676.126,21 

Otros gastos generales 248 .191,91 218.352,24 

Gastos generales 6.907 .237,87 5.910.191,62 

En la partida "Servicios de profesionales independientes" se incluyen, entre otros, los honorarios de auditoría 
(véase Nota 23). 
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Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, la Sociedad tiene contratadas con los arrendadores las siguientes cuotas 
de arrendamiento mínimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusión de 
gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actua lizaciones futuras de rentas pactadas contractua lmente: 

Miles de Euros 

2023 2022 

Menos de un año 732 732 

Entre uno y cinco años - 576 

Más de ci nco años - -

Total cuotas mín imas (valor nominal) 732 1.308 

Asimismo, en su condición de arrendatario, el detalle de los contratos de arrendamiento operativo que han 
devengado un gasto por alquiler en el ejercicio 2023, correspondientes a la sede central y resto de oficinas de la 
Sociedad, es el siguiente: 

Fecha de 
Euros 

Oficina 
vencimiento Gasto devengado ejercicio Gasto devengado ejercicio 

2023 2022 

Barce lona 01/03/2024 482 .667,22 462.627,02 
Madrid 01/10/2024 437 .799,43 417.751 ,47 
Zaragoza 31/12/2026 33 .520,83 22.913,90 
Valencia 31/07/2024 23.025,05 22.391,32 
Sevilla 31/01/2024 50.873,66 46 .670 ,62 

1.027 .886, 19 972.354,33 
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Información sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comercia/es 

La Disposición fina l segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se mod ifica la Ley de Sociedades 
de Capital para la mejora del gobierno corporativo (que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de 
modificación de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre , por la que se establecen medidas de lucha contra la 
morosidad en las operaciones comerciales), establece que todas las sociedades mercanti les incluirán de forma 
expresa en la memoria de sus cuentas anuales su período medio de pago a proveedores. En este sentido, el 
periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad, al cierre de los ejercicios 2023 y 2023, asciende a 11 ,96 y 
12,38 días, respectivamente. 

2023 2022 
Días 

Periodo medio de pago a proveedores 11,96 12,38 

Ratio de operaciones pagadas 11 ,49 11 ,88 

Ratio de operaciones pendientes de pago 18,64 19, 17 

Euros 

Total pagos realizados 14.856.322 , 16 15.820.644,80 

Tota l pagos pendientes 1.042.035,65 1.358.717,38 

(Euros/ Número de facturas) 2023 

Importe % 
Número de 

% facturas 

Total pagos realizados 14.856.322, 16 4157 

De los que: pagados dentro del plazo legal* 14.751.612,13 99,30% 411 5 98,99% 

Total pagos pendientes 1.042.035,65 225 

TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 15.898.357,81 4382 

(Euros/ Número de facturas) 2022 

Importe % 
Número de 

% facturas 

Total pagos rea lizados 14.215.733,16 4010 

De los que: pagados dentro del plazo legal* 14.116.247,75 99,30% 3991 99,53% 

Total pagos pendientes 1.051.130,97 216 

TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 15.266 .864, 13 4226 

(*) De acuerdo con la Disposición Transitoria Segunda de la Ley 15/201 O de 5 de julio, en la que se recogen las medidas de 
lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, por defecto el plazo máximo legal para pagos entre empresas es de 
30 días naturales, que podrá extenderse hasta un máximo de 60 días naturales, siempre y cuando las dos partes estén de 
acuerdo. 

Conforme a la Resolución del ICAC, para el cálculo del período medio de pago a proveedores se han ten ido en 
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios 
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31 /2014, de 3 de diciembre. 

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores" el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o 
la prestación de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operación . No obstante, a fa lta de 
información fiable sobre el momento en que se produce la entrega de los bienes o la prestación de servicios, se 
podrá tomar la fecha de la recepción de la factura . 
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Desde el ejercicio 2016 inclusive, la Sociedad, conjuntamente con el resto de las sociedades del Grupo GVC, 
forma parte, a efectos de la declaración del Impuesto sobre Sociedades, del Grupo Fiscal integrado por la 
sociedad dominante Hacve Assets, S.L. y sus sociedades dependientes (véase Nota 1 ), que cumplen con las 
condiciones establecidas en la nmmativa vigente . 

i. Conciliación del resu ltado contable y de la base imponible fiscal 

La conciliación entre el resultado contab le y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades correspondiente a 
los ejercicios 2023 y 2022 es la siguiente : 

Euros 

2023 2022 

Resu ltado contable antes de impuestos 1.933.004,99 (1.027.760,39) 

Diferencias permanentes 1.556,65 5.408,00 

Diferencias temporales (1 .754.035 ,8 1) (1.713.501,21) 

Compensación BINs ejercicios anteriores (606 .931,98) -
Base imponible (resultado fiscal) ( 426.406, 15) (2. 735.853,60) 

Al 31 de diciembre de 2023 las diferencias temporales corresponden principalmente a la amortización fiscal del 
fondo de comercio por importe de 1.777.092,02 euros (1.758.896,66 euros a 31 de diciembre de 2022). 

ii. Conciliación entre el resultado con table y el gasto por impuesto sobre sociedades 

La conciliación entre el resultado contab le y el gasto por impuesto sobre sociedades, correspond ientes a los 
ejercicios 2023 y 2022, se muestra a continuación: 

Euros 

2023 2022 

Resultado contable antes de impuestos 1.933.004,99 (1.027 .760,39) 
Diferencias permanentes 1.556,65 5.408,00 

Base contable 1.934.561 ,64 (1.022.352,39) 

Cuota al 25% 483.640,4 1 (255 .588, 1 O) 
Monetización de las deducciones de l+D+i (106 .051,50) (277.6 18,38) 

Ajuste por créd itos fiscales 635,73 30.818,59 
Total gasto {ingreso) por impuesto reconocido en la 

378.224,64 (502.387,89) 
cuenta de pérdidas y ganancias 

La monetización de las deducciones de gasto por innovación corresponde al cobro de las deducciones 
aplicadas en la presentación del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2022. 
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Las bases imponibles negativas a compensar a 31 de diciembre de 2023 contra eventuales beneficios fiscales 
futuros , así como los créd itos fisca les reconocidos derivados de las mismas, se muestran en el siguiente cuadro: 

Euros - Ejercicio 2023 

Ejercicio Base Imponible 
Crédito Fiscal 

Negativa 

2009 3.501.467,84 -

2010 2.985.238,78 636.427,80 

2011 2.656.613,29 664.153,33 

2012 1.884.506,36 471 .126,59 

2013 250.415,35 62.603,84 

2017 1.811.586,74 447.634,33 

2018 2.711.626,67 676. 142,79 

2019 4.151 .808 ,92 -

2020 800.263,82 -

2022 1.851.998,54 412.999,64 

22.605.526,31 3.371.088,31 

Las bases imponibles negativas detal ladas en el cuadro anterior corresponden a las bases imponibles negativas 
generadas por la Sociedad no compensadas con las bases impon ibles positivas del resto de sociedades que 
conforman el Grupo GVC Gaesco. 

iv. Activos por impuesto diferido registrados 

La diferencia entre la carga fisca l imputada al ejercicio 2023 y a los ejercicios precedentes y la carga fiscal ya 
pagada o que habrá de pagarse por esos ejercicios se registra en las cuentas "Activos por impuestos sobre 
beneficios diferidos" o "Pasivos por impuesto sobre beneficios diferidos", según corresponda. 
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El detal le y movimiento producido durante los ejercicios 2023 y 2022 es el siguiente: 

Euros 
2023 

Saldo Inicial Adiciones Aplicaciones 

Activos por impuestos diferidos: 

Por bases imponibles negativas 3.509.069,96 - (137.981,65) 

Por amortización del inmovi lizado (véase Nota 2-r) 2.030,60 - (1.170,07) 

Por amortizaciones aceleradas 972,40 - (212,92) 

Por deducciones pendientes de compensación 14.564,87 - -

Por provisiones de riesgos y gastos - - -
Por amortización Fondo de comercio y otros 

4.424.403,83 6.604, 18 (444.454,93) 
inmovilizados intanqibles (véase Nota 8) 

Total activos por impuesto diferido 7.951.041,66 6.604,18 (583.81 9,57) 

Pasivos por impuestos diferidos: 

Por amortización del inmovilizado - - -

Por plusvalía de la cartera de inversiones 3.821,36 5.112,47 -

Total pas ivos por impuesto diferido 3.821,36 5.112,47 -

Euros 
2022 

Saldo Inicial Adiciones Aplicaciones 

Activos por impuestos diferidos: 

Por bases impon ibles negativas 3.109.821,67 399.248,29 -

Por amortización del inmovilizado (véase Nota 2-r) 4.204,69 - (2 .174,09) 

Por amortizaciones aceleradas 1.018,51 - (46, 12) 

Por deducciones pendientes de compensación 14.202,52 362,35 -

Por provisiones de riesgos y gastos - - -
Por amortización Fondo de comercio y otros 

4.850.921 ,29 17.937,50 (444.454,96) 
inmovi lizados intanqibles (véase Nota 8) 

Total activos por impuesto diferido 7.980 .168,68 41 7.548,14 (446.675, 17) 

Pasivos por impuestos diferidos: 

Por amortización del inmovilizado - - -

Por plusva lía de la cartera de inversiones 6.659,74 - (2.838,38) 

Total pasivos por impuesto diferido 6.659,74 - (2.838,38) 

0P18194-t.~0 

Reversiones Saldo Final 

- 3.371.088,31 

- 860,53 

- 759,48 

- 14.564,87 

- -

- 3.986.553,08 

- 7 .373.826,27 

- -

- 8.933,83 

- 8.933,83 

Reversiones Saldo Final 

- 3.509.069,96 

- 2.030,60 

- 972,40 

- 14.564,87 

- -

- 4.424.403,83 

- 7.951 .041,66 

- -

- 3.821,36 

" 3.821,36 

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el ba lance de situación por 
cons iderar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimación sobre los resultados futuros 
del Grupo fisca l al que pertenece la Sociedad es probable que dichos activos sean recuperados en el plazo de 1 O 
años (véase nota 24 ). 
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Según establece la legislación vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta 
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fisca les o haya transcurrido el 
plazo de prescripción de cuatro años. La Sociedad tiene sujetos a inspección por parte de las autoridades 
fiscales todos los impuestos que le son de apl icación desde el ejercicio 2019. 

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales ap licables a las 
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspección pod rían originarse pasivos 
fiscales de carácter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima que 
la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualqu ier caso, la deuda 
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaría significativamente a estas cuentas anuales. 

18. Gestión de riesgos 

Los principales instrumentos financieros uti lizados por la Sociedad son de forma resumida los siguientes: 

Activos financieros : 

Depósitos a la vista en entidades de créd ito 

Depósitos en garantía de operaciones de intermediación 

Acciones y participaciones 

Adquisición temporal de activos 

Pasivos financieros 

Créditos bancarios 

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

Cesión tempora l de activos 

La Sociedad no ha utilizado instrumentos financieros como cobertura de riesgos en posiciones de balance y/o 
transacciones real izadas o futuras . La va loración de los instrumentos financieros se ha realizado de acuerdo con 
los criterios de la normativa contable vigente y que se detalla en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales. 

Los principales riesgos derivados de los instrumentos financieros son principa lmente el riesgo de crédito y el 
riesgo de precio (o de mercado) y, en menor medida, los demás riesgos de tipo de cambio, de liquidez y de tipo 
de interés. 

Riesgo de crédito 

Como norma general, en las operaciones de intermediación la Sociedad exige la provisión previa de efectivo por 
parte del ordenante o, en su caso, la existencia de garantías suficientes , las cuales consisten principalmente en 
va lores depositados en la Sociedad. En el caso de operaciones con derivados, la provisión de fondos exigida se 
determina en base a las garantías exigidas por las propias cámaras de compensación y liquidación de los 
mercados correspondientes . 

Los clientes únicamente pueden mantener una posición global deudora con la Sociedad si existe una 
autorización previa de los Órganos de Dirección . 
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Los controles del cumplimiento de las medidas para reducir la exposición del riesgo de crédito son básicamente 
realizados a través de los controles informáticos y del seguimiento directo del departamento correspondiente. 
Todos los procedimientos y controles son supervisados por Auditoría Interna, que informa periódicamente de las 
incidencias detectadas a la Dirección de la Sociedad. 

As imismo, en el caso de los instrumentos financieros mantenidos con intermediarios financieros (básicamente 
cuentas corrientes y depósitos) las normas internas de la Sociedad exigen, previo al inicio de operaciones , 
informe favorable sobre su solvencia y prestigio en el mercado. 

Riesgo de precio (o mercado) 

El riesgo de mercado, estrictamente financiero , de los instrumentos utilizados por la Sociedad viene determinado 
básicamente por las operaciones que realiza la Sociedad por cuenta propia. 

Para mitigar este riesgo, los Órganos de Dirección de la Sociedad han establecido limitaciones en cuanto a 
instrumentos en los que se puede operar (básicamente instrumentos que coticen en mercados organizados y que 
tengan una gran liquidez), a las posiciones abiertas intrad ía y al cierre, así como limitaciones de pérdidas 
máximas ("stop losses"). 

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

Riesgo de tipo de cambio 

La exposición al riesgo de tipo de cambio surge básicamente por las posIcIones en divisas que la Sociedad 
mantiene con intermediarios financieros derivadas de las operaciones de compra-venta de valores e 
instrumentos financieros real izados por cuenta de los cl ientes . En consecuencia, la posición neta en las distintas 
divisas no es significativa en el contexto del balance y volumen de actividad de la Sociedad. 

La evaluación del riesgo de variaciones del tipo de cambio en la posición neta en divisas la realiza el 
Departamento de Tesorería de forma diaria. 

Riesgo de tipo de interés 

El grado actual de exposición al riesgo de tipo de interés es muy bajo, ya que los activos y pasivos financieros 
sensibles a variaciones a tipo de interés son a muy corto plazo. 

Riesgo de liquidez 

Tal como se ha mencionado en apartados anteriores, las posiciones mantenidas en instrumentos financieros en 
su mayor parte son a la vista o a muy corto plazo. La Sociedad, en base a la normativa interna y a la reguladora 
de las sociedades de inversión, tiene establecidos unos parámetros y coeficientes de liquidez que aseguran el 
cumplimiento de todos los compromisos de pago y liquidación de los pasivos financie ros. 

Durante el ejercicio 2023 la Sociedad ha cumplido los niveles de liquidez establecidos por la normativa aplicable 
al respecto a las empresas de servicios de inversión. 

Un resumen de la clasificación de activos y pasivos por plazos de vencim iento al 31 de diciembre de 2023 y 2022 
se detalla en la Nota 6 de esta memoria. 
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Los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversión (ESls) están regulados por la Directiva 
(UE) 2019/2034 (IFD) y el Reglamento (UE) 2019/20_33 (IFR) en sustitución del marco prudencial anterior, que 
era principalmente el Reglamento 575/2013. El IFD y IFR regulan y establecen los recursos propios a mantener 
en función, principalmente, del nivel de riesgos y de los gastos generales de estructura asumidos por las 
entidades así como el método de cálculo de los mismos. 

La estrategia de gestión de recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento unos 
niveles de recursos propios superiores a lo establecido por la normativa vigente. Por ello, realiza una supervisión 
continuada del perfi l de riesgos y de los procedimientos y controles establecidos para su mitigación, al objeto de 
detectar posibles debilidades y circunstancias que pudieran ser indicativas de variaciones en las necesidades de 
recursos propios . 

Anua lmente, en cumplimiento de lo exig ido en el Reglamento (UE)2019/2033 y la Circular 2/2014 de la CNMV, la 
Sociedad publ ica el Informe de Solvencia , en el que se informa de los riesgos asumidos en el desarrollo de su 
actividad, de la estructura de gobierno y de los recursos propios mantenidos para cubrirlos. 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 los recursos propios computables de la Sociedad excedían a los requeridos 
por la normativa y cuyo detalle se muestra en la 1(i) de esta memoria. 

20. Cuentas de Orden 

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones jurídicas que en el futuro 
puedan tener repercusiones patrimoniales, así como aque llos otros saldos que se precisan para reflejar todas las 
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio. 

Cuentas de riesgo y compromiso 

La composición, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, del sa ldo de este epígrafe es la siguiente: 

Euros 

2023 2022 

Avales y garantías concedidas 

Participación en la fianza colectiva (Nota 12) 1.600.000,00 1.900.000,00 

Activos afectos a garantías propias o de terceros 558.312,71 1.089.465,14 

Otros 156.000,00 156.000,00 

Derivados financieros 38 1.348,40 -

Crédito conced ido a clientes por operaciones de va lores (Nota 12) - -

Crédito dispuesto - -

2.695.661,11 3.145.465, 14 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el epígrafe "Avales y garantías concedidas - Participación en la fianza 
colectiva" del detal le anterior recoge la participación de la Sociedad en la fianza que las entidades adheridas al 
Servicio de Compensación y Liquidación de Valores en su ca lidad de miembros, han consti tuido con el objeto de 
garantizar entre ellas el cumplimiento de las operaciones pendientes de liquidación, que hubieran sido 
contratadas en las Bolsas de Valores o a través del Sistema de Interconexión Bursátil. A 31 de diciembre de 
2023 el saldo del apartado Derivados Financieros corresponde con el va lor a precio de cierre del subyacente de 
las dos posiciones de futuros vendidos de la Cartera Propia de la Sociedad. 
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Con la implantación de la reforma del sistema de contratación y liquidación en abril de 20 16, las sociedades 
miembros están obligadas a depositar garantías diarias para cubrir el riesgo de compensación y liqu idación. Al 
31 de diciembre de 2023 las mencionadas garantías ascienden a 558.312,71 euros (1 .089.465,14 euros al 31 de 
diciembre de 2022) que se incluyen en el epígrafe de "Ava les y garantías conced idas - Activos afectos a 
garantías propias o de terceros". 

Otras cuentas de orden 

La composición, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 , del saldo de este epígrafe es la siguiente: 

Eu ros 
2023 2022 

Disponible en entidades de crédito 4.475.230,31 2.943.337,44 

Órdenes de clientes pendientes de liquidar (Nota 13) 
De compra 7.742.6 10,67 8. 182 .740,20 
De venta 8.167 .543,62 1.940 .708,68 

Depósitos de va lores y otros instrumentos financieros 
Propios 2.458.5 19,24 1.049.521 ,31 
De terceros 1.920.091.388,90 2.082 .857.508,32 

Va lores y otros instrumentos propios o de terceros en poder 
de otras entidades 

Propios 12.283,01 11 .883,01 
De terceros 594.527. 327,94 456 .930.536,49 

Carteras gestionadas 201.473.520,45 173.325. 844,06 

Activos en suspenso regu larizados 304.523,99 538.790,23 
2. 739.252.948, 13 2.727.780.869,74 

La partida "Disponible en entidades de crédito", al 31 de diciembre de 2023 y 2022, recoge el importe no 
dispuesto en las pó lizas de crédito contratadas con dichas entidades (véase Nota 6-c). 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el saldo de la cuenta "Órdenes de clientes pendientes de liquidar", tanto de 
compra como de venta, recoge principalmente importes pendientes de liquidar con la Sociedad de Sistemas. 

El sa ldo de la cuenta "Depósitos de va lores y otros instrumentos fi nancieros" recoge, principalmente, el va lor 
efectivo de los títu los propiedad de la Sociedad y de sus clientes, que se encuentran depositados en la misma, 
por cuenta propia y de sus clientes. 

El sa ldo de la cuenta "Valores y otros instrumentos propios y de terceros en poder de otras entidades" recoge el 
va lor efectivo de los títulos propiedad de la Sociedad y de sus clientes, que están subdepositados en custod ios. 
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El desglose de los títulos de terceros clasificados en las Cuentas de Orden en los epígrafes "Depósitos de 
valores y otros instrumentos financieros (1.920.091.388,90 euros en 2023 y 2.082.857 .508,32 euros en 2022) y 
"Valores y otros instrumentos propios y de terceros en poder de otras entidades" (594.527.327,94 en 2023 y 
456.930.536 ,49 euros en 2022) por contrapartida del depósito y clase de instrumento financiero , 
respectivamente , al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente: 

Euros 
2023 2022 

Por contrapartída del depósito: 

Anotaciones en cuenta, títulos físicos y cámaras nacionales 512.140.231,60 581.317.387,34 

Gestoras y otros custod ios extranjeros (cuentas globales) 2.002.4 78.485,24 1.958.470.657,47 

2.514.618. 716,84 2.539. 788.044,81 

Por clase de instrumento: 

Renta variable 1.880.639.147,40 2.090 .366.002,86 

Renta fija 242.608.459,07 163.625.085,81 

Otros instrumentos 391.371.110,37 285.796.956, 14 

2.514.618 .716,84 2.539 .788.044,81 

El detalle de los patrimonios en carteras gestionadas por la Sociedad, a 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el 
sigu iente : 

2023 2022 
Tramos (Miles de Euros) 

Nº Contratos 
Patrimonio 

Nº Contratos 
Patrimonio 

(Euros) (Euros) 

Hasta 60 86 3.081 .859,08 140 6.158.017,06 

61 - 300 336 40.238 .71 4,57 297 38 .535.209,94 

301 - 600 48 19.495.021,46 45 19.726.304,53 

601 - 1.500 44 42.653.784,79 35 31.965.537,95 
1.501 - 6.000 21 66 .799.209,54 19 44.193.490, 13 

Más de 6.000 4 29.204.931,01 4 32.747.284,45 

Total carteras gestionadas 539 201.473.520,45 540 173.325.844,06 
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21 . Operaciones y saldos con partes vinculadas 

GVC Gaesco 
Hold ing. SL 
GVC Gaesco 
Gestión. S.G 1.1 .C., 
S.A.U. 
GVC Gaesco 
Pensiones. 
E.G.F.P .. S.A.U. 
Venturcap S.C. R. 
General de 
Valores y 
Cambios. S.A. 
Kentel Product 
Empresas del 
grupo 

Otras partes 
vinculadas 

Total 

Los saldos mantenidos con sociedades vinculadas al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, son los sigu ientes: 

Euros 
2023 2022 

Activo-Crédito a Activo-
Pasivo-

Pas ivo-
Activo-C réd ito 

Activo-
Pasivo-

Pasivo-
Intermediarios Créd ito a 

Deudas con 
Deudas con 

a 
Crédito a 

Deudas con 
Deudas con 

Financieros Particu lares 
Intermediarios 

Particulares 
Intermediarios 

Particulares 
Intermediari os 

Particulares 
Financieros Financieros Financieros 

. 913.012.92 49.820.36 1.350.202.41 . 

1.086.530.88 - . 1.147.097.29 . 561.053.83 

27.249. 17 . 5.94 27.267 .56 . -

. . 

1.710.871 .94 . 

- . 1.609,41 . 

1.113.780,05 913.012,92 . 1.762.307,65 1.17 4.364,85 1.280.376,01 561.053,83 

. . . . . 

1.113.780,05 913.012,92 . 1.762.307,65 1.174.364,85 1.280.376,01 561 .053,83 

En 2023 y 2022, el sa ldo con GVC Gaesco Hold ing corresponde al importe pendiente de cobro del Impuesto 
sobre Sociedades. 

En 2023 y 2022, el saldo con GVC Gaesco Gestión y GVC Gaesco Pensiones corresponde al importe pendiente 
de cobro para el pago de comisiones a la red comercial. 

GVC Gaesco Valores es la Sociedad intermediaria y depositaria de las operaciones de compra-venta de 
instrumentos financieros de General de Va lores y Cambios y Kentel Product, sociedades del Grupo Hacve. En 
dicho sentido, estas sociedades mantienen un saldo de efectivo a 31 de diciembre de 2023 de 1.710.871,94 
euros y 1.609,4 1 euros respectivamente. 
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Las transacciones efectuadas con empresas vinculadas durante los ejercicios 2023 y 2022, han sido las 
siguientes: 

Euros 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

Gasto por 
Ingresos por Otros Intereses 

Gasto por 
1 ngresos por Otros Intereses 

servicios servicios 
Comisiones Ingresos devengados Comisiones Ingresos devengados 

intragrupo intragrupo 

GVC Gaesco Gestión, S.G.1.1.C. , S.A.U. 8.370.456 ,89 12.499,92 - 8.446.302, 79 -

GVC Gaesco Pensiones, S.G.FP, S.A.U. 304.633,76 - 331.349,25 -

GVC Gaesco Holding, S.L. 723 .512,76 - - -

Empresas del Grupo y Asociadas 723.512,76 8.675.090,65 12.499,92 - 8.777.652,04 

Otras partes vincu ladas - - -

Total 723.51 2,76 8.675.090,65 12.499,92 8.777.652,04 

Los ingresos por com isiones corresponden principalmente a las comisiones ced idas por GVC Gaesco Gestión , 
S.G. 1.1.C, S.A.U. y GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.A a la Sociedad, por la comercialización de las 
Instituciones de Inversión Colectiva y Fondos de Pensiones gestionadas por aquel la a través de la red de 
agentes financieros de GVC Gaesco Valores, S.V., S.A. 

22. Servicio de atención al cliente 

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

El Servicio de Atención al Cliente de la Sociedad está integrado en los servicios de Atención al Cliente del Grupo 
GVC Gaesco el cual, en su memoria de actividades correspondiente al ejercicio 2023, ha informado que se han 
producido 3 reclamaciones, de las cuales 1 ha sido desestimada y las otras 2 se ha llegado a un acuerdo 
amistoso con el reclamante (5 reclamaciones, de las cuales todas fueron desestimadas en el ejercicio 2022). 

23. Otra información - Remuneración de los auditores 

Durante los ejercicios 2023 y 2022, los honorarios relativos a los servicios de auditoría de cuentas y a otros 
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, PricewaterhouseCoopers, S.L en ambos ejercicios, o por una 
empresa vincu lada al auditor por control , propiedad común o gestión han sido los siguientes: 

Euros 

2023 2022 

Servicios de Auditoría 50.191 48 .030 

Otros servicios de Verificación 21.428 21 .428 
Total servicios de Auditoría y Relacionados 71 .619 69.458 

Servicios de Asesoramiento Fiscal - -

Otros Servicios - -

Total Servicios Profesionales 71.619 69.458 
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24. Hechos posteriores 

Con fecha 27 de diciembre de 2023 Hacve Assets, S.L, presentó en la Agencia Tributaria la solicitud de alta en el 
Régimen Especial de Grupo de Entidades en el Impuesto sobre el Va lor Añad ido de las sociedades del Grupo 
GVC Gaesco en base a los acuerdos adoptados por los respectivos Consejos de Administración con fecha 21 de 
diciembre de 2023 . Con fecha 22 de enero de 2024 la Agencia Tributaria comunicó el número de Grupo de 
Entidades: 29/24 con efectos a partir del 1 de enero de 2024 . 

Con fecha 18 de enero de 2024, el Tribunal Constituciona l ha considerado parcialmente inconstitucional el Rea l 
Decreto-Ley 3/2016, en particular la limitación en la compensación de bases imponibles negativas y de 
determinadas deducciones. La anulación de estas limitaciones permitirá al Grupo Fiscal al que pertenece la 
Sociedad (véase nota 17 de la memoria) la recuperación de estos créditos fisca les en un menor período temporal. 
Sin embargo, a efectos de la preparación de estas cuentas anuales, la evaluación de la recuperabilidad de los 
créd itos fi sca les se ha rea lizado en base a la normativa previa a la citada sentencia del Tribunal Constitucional , no 
reconociéndose contablemente ningún beneficio derivado de la misma. 

Con posterioridad el cierre del ejercicio de 2023, no se ha producido ningún otro hecho significativo no descrito en 
las restantes notas de esta memoria. 
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Información de GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. para el cumplimiento del artícu lo 192 del Real 
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre , por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de 
Va lores ("Informe Anual de Empresas de Servicios de Inversión ") 

La presente información se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el artículo 192. Uno del texto 
refundido de la Ley del Mercado de Va lores , aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/201 5, de 23 de octubre -
introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenación , supervisión y solvencia de entidades de créd ito y 
publicada en el Boletín Oficial del Estado del 27 de junio de 2014- y la Disposición transitoria decimosegunda de 
la mencionada Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone el artículo 89 de la Directiva 2013/36/UE del 
Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de 
crédito y a la supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversión, por la que se 
modifica la Directiva 2002/87/CE (CRD IV) y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE. 

a) Denominación, naturaleza y ubicación geográfica de la actividad 

GVC Gaesco Va lores, Sociedad de Valores, S.A. U. (en adelante , la Sociedad) se constituyó el 22 de diciembre 
de 1999. Su objeto social lo constituye el desarrollo de todas las actividades y operaciones que son propias de 
las Sociedades de Va lores, de acuerdo con la legislación vigente que le es de apl icación . Su actividad está sujeta 
a lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, regulador del Mercado de Va lores y sus sucesivas 
modificaciones, en el Real Decreto 217/2008 , de 15 de febrero, sobre régimen jurídico de las empresas de 
servicios de inversión y demás entidades que prestan servicios de inversión y sus sucesivas modificaciones, así 
como en la normativa emanada de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV). A partir 
del ejercicio 2008, esta entidad obtuvo autorización para actuar como Entidad Gestora de Deuda Pública. 

Tal y como se define en el programa de actividades de la Sociedad , autorizado por la CNMV, a continuación, se 
detallan los servicios de inversión que puede prestar esta sociedad: 

1. La recepción y transmisión de órdenes de cl ientes en relación con uno o más instrumentos financieros . 

2. La ejecución de dichas órdenes por cuenta de clientes. 

3. La negociación por cuenta propia. 

4. La gestión discrecional e individua lizada de carteras de inversión con arreg lo a los mandatos conferidos por 
los clientes. 

5. La colocación de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme. 

6. El aseguramiento de una emisión o de una colocación de instrumentos financieros sobre la base de un 
compromiso firme. 

7. El asesoramiento en materi a de inversión. 
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Para el desarro llo de los más arriba citados servicios de inversión, la Sociedad podrá rea lizar los servicios 
auxiliares previstos en la leg islación vigente y, en especia l, los que siguen: 

1. La custod ia y administración por cuenta de cl ientes de los instrumentos previstos en el artículo 2 del texto 
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Rea l Decreto Leg islativo 4/20 15, de 23 de 
octubre. 

2. La conces ión de créd itos o préstamos a inversores, para que puedan realizar una operación sobre uno o más 
de los instrumentos previstos en el artículo 2 del texto refundido de la Ley del Mercado de Va lores, aprobado 
por el Rea l Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre siempre que en dicha operación intervenga la 
entidad de crédito . 

3. El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, así como 
el asesoramiento y demás servicios en relación con fusiones y adquisiciones de empresas. 

4. Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocación de 
instrumentos fi nancieros. 

5. La elaboración de informes de inversiones y análisis financieros u otras formas de recomendación general 
relat iva a las operaciones sobre instrumentos financieros. 

6. Los serv icios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestación de servicios de inversión. 

Los servicios de inversión y, en su caso, los servicios auxil iares se prestarán sobre los instrumentos previstos en 
la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial, sobre los contenidos en el artículo 2 del texto 
refundido de la Ley del Mercado de Va lores, aprobado por el Real Decreto Leg islativo 4/20 15, de 23 de octubre. 

La Sociedad desarrol la toda su actividad en España. 

b) Volumen de negocio 

El volumen de negocio de la Sociedad, en el ejercicio 2023, ha ascendido a 19.743 miles de euros. En este 
sentido, se ha considerado como volumen el margen bruto de la Sociedad del ejercicio 2023 ca lculado de la 
siguiente forma: 

31 /12/2023 31 /12/2022 

Intereses y rendimientos asimilados 1.924.688, 78 262.932,04 

Intereses y cargas asimiladas(-) (141.656,19) (225.131,9 1) 

MARGEN DE INTERESES (+/-) 1.783.032,59 37 .800,13 

Rendim iento de instrumentos de capital 17.085,23 5.766,11 

Comisiones netas 11 .644.198,65 12.917.381,26 

Resultado de operaciones financieras (neto)(+/-) 1.878.683,12 2.070.736,03 

Diferencias de cambio (neto)(+/-) (7 .1 15,24) (76.741,24) 

Otros productos y cargas de explotación 4.456.173,30 (248.560,99) 

MARGEN BRUTO(+/-) 19.772 .057,65 14.706 .381 ,30 

c) Número de empleados a tiempo completo 

Los 103 empleados con los que cuenta la Sociedad al cie rre del ejercicio 2023 son a tiempo completo. 
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El resu ltado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2023, asciende a 1.933 mi les 
de euros . 

e) Impuestos sobre el resultado 

El gasto del impuesto sobre el resultado de la Sociedad, correspond ienie al ejercicio 2023, asciende a 378 miles 
de euros. 

f) Subvenciones o ayudas públicas recibidas 

En el ejercicio 2023 la Sociedad no ha recibido subvenciones o ayudas públicas . 

g) Rendimiento de /os activos 

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2023, ca lcu lado como el coc iente entre su 
resu ltado neto del ejercicio 2023 y el importe total de su activo contable según balance al 31 de diciembre de 
2023, es de +1,63% . 

Finalmente, la información requerida por el artícu lo 192 . Uno del texto refundido de la Ley del Mercado de 
Valores, aprobado por el Real Decreto Leg islativo 4/2015, de 23 de octubre , del Grupo Hacve, al que pertenece 
la Sociedad , se presenta en base consolidada como anexo en las cuentas anuales consol idadas del Grupo 
Hacve del ejercicio 2023. 
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GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

Informe de Gestión correspondiente 
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023 

Contexto Económico y del Mercado en 2023 

Contexto Económico 

OP1819452 

En un entorno de incertidumbre geopolítica , tipos de interés elevados y enfriamiento de la demanda mundial, las 
principales economías avanzadas terminaron el año 2023 con mejor crecimiento de lo esperado hace unos 
trimestres, gracias al apoyo de unos mercados laborales sól idos y al empuje de algunos factores de oferta (con 
efectos retardados del desvanecimiento de los cuellos de botella globales y la normalización postpandemia 
definitiva en los sectores rezagados). Además, se produjo un rápido descenso de la inflación en los últimos 
meses, lo que llevo a dejar atrás los temores estanflacionistas de 2023 y para pasar a apostar por un aterrizaje 
suave en 2024. También en los últimos meses de 2023, el mercado apostaba por que el recorte de los tipos por 
parte de los bancos centrales ya en los primeros meses de 2024 . Sin embargo, este año, no solo no se está 
produciendo un aterrizaje suave en EEUU , sino que hay más crecimiento de lo esperado. Es cierto que la 
economía está muy segmentada, con la industria europea y por tanto Alemania, afectada por debilidades 
estructurales y la economía china lastrada por las ramificaciones de su crisis inmobi liaria y el consiguiente freno 
sobre consumo e inversión. Sin embargo, se confirma la visión del FMI en enero, que pronosticaba un 2024 de 
menos a más en Europa y una desaceleración suave de EE. UU. Esto ha llevado a que la previsión de bajada de 
tipos se retrase en el tiempo y ahora se esperen para junio, aunque la fecha exacta será muy dependiente de los 
datos de inflación y de actividad, como han señalado Powell y Lagarde . 

Por el lado de las amenazas que rodean el escenario económico, destaca el factor geopolítico. Entre todos los 
conflictos activos y durmientes, en enero las tensiones en el Mar Rojo desembocaron en un aumento significativo 
de los costes de transporte marítimo (especialmente entre Europa y Asia), a la vez que distintos indicadores 
avanzados reflejaban retrasos en las entregas de mercancías. Estas señales levantaron la sombra de nuevos 
cuellos de botella, si bien por el momento parece que los impactos en 2024 van a ser muy limitados y alejados de 
lo que pasó en 2022. Por ello, estimamos un escenario macroeconómico de desaceleración, pero sin entrar en 
recesión. 

Comportamiento de los Mercados 

El desequil ibrio entre la evolución de resultados y de cotizaciones que se ensanchó en 2022 y dejó los 
multiplicadores del mercado muy baratos (en nuestra opin ión por la sobrerreacción de los bancos centrales), se 
corrigió en 2023, con subidas de las bolsas europeas del 15% de media . El lbex subió un 23% y con dividendos 
un 28%, pero fue el Nasdaq el que despuntó con una subida de casi el 40%, muy por encima del 21 % del S&P 
500. Por ello, a pesar de que la inflación global se situó en el 8,7% en 2022 y el 6.9% en 2023, la mayoría de los 
índices de renta variable superaron ese nivel. 

Después de la aceleración de la recesión que se produjo de la mano de la Pandemia en 2020, el fuerte Soporte 
monetario y fiscal condujo a una inflación sin precedentes recientes. En 2024 esperamos que la normalización, 
que empezó en los últimos meses de 2023, se consolide, permitiendo a la inflación reducirse y a los bancos 
centrales empezar la desescalada de los tipos. Por ello consideramos que hemos visto los picos en los tipos de 
interés y tarde o temprano se producirán las esperadas bajadas de tipos alrededor del verano de 2024. 
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Si es cierto que esperamos cierto ajuste a la baja en los beneficios estimados, pero en todo caso con crecimiento 
en 2024 frente a 2023. Con ello, las va loraciones de los mercados están más ajustadas que en el inicio de 2023, 
pero aún tienen potencia l. Si el año pasado el potencial al va lor teórico era del 30% de media en los índices 
europeos, este año es del 15%. Pensamos que en 2024 la renta va riable podrá ofrecer un rendimiento de entre 
el 5 y el 10%, en todo caso por encima de la inflación de ese año . Elegimos una estrategia multisectorial para 
2024, dado que al esperar una rentabi lidad más moderada de los indices que en 2023, los gestores tendrán que 
hacer una gestión activa oportunista para incrementar la rentabilidad de las carteras. Dicho esto, a día de hoy, 
los sectores en los que vemos más empresas con potencia l para 2023 son el industrial (acero, movil idad), 
inmobiliario, concesiones, redes y generación eléctrica, servicios industriales y telecomunicaciones. 

Evolución de los Negocios y Situación de la Sociedad 

El margen directo de intermediación y comercialización (Comis iones percibidas menos comisiones pagadas más 
cartera de negociación) ha sido de 13.523 mi les de euros lo representa una reducción del 9,8% % en relación 
con el margen obtenido en el ejercicio 2022 de 14.988 miles de euros. 

Por líneas de negocio, la comercia lización de instituciones de Inversión Colectiva ha alcanzado un volumen de 
ingresos brutos de 9.041 miles de euro, manteniéndose en los mismos niveles que en el ejercicio anterior, que 
fue de 9.070 miles de euros . En el área de intermediación en mercados organizados y depositaria los ingresos 
han sido de 6.427 miles de euros (6 .654 miles de euros en 2022) . Esta reducción se debe principalmente a la 
disminución de los efectivos negociados en los mercados organizados en un escenario poco favorable a la 
actividad de intermediación debido a la subida de tipos de interés y poca volatilidad de precios (el volumen 
negociado por la Bolsa española a través de BME ha disminuido en un 16,8% en 2023). En cuan to a la 
prestación de servicios corporativos (Corporate, operaciones mercado primario, aná lisis y asesoramiento, 
colocación , etc.), al igual que ha ocu rrido en el sector, en 2023 ha habido una importante contracción en el 
volumen de operaciones pasando de una facturación de 4.523 miles de euros en 2022 a 3.032 mi les de euros en 
el actua l ejercicio . Por el contrario, el área de la gestión y asesoramiento de carteras ha mantenido en 2023 la 
senda de crecimiento de los últimos años alcanzando en 2023 una cifra de facturación de 1.673 miles (1.242 
miles de euros en 2022), lo que supone un incremento de 34,7% con respecto al ejercicio anterior 

El margen global de intermediación respecto a las comis iones percibidas ha sido en 2023 del 67 % (69% en 
2022). 

El margen bruto del ejercicio 2023, considerando los ingresos netos financieros y otros ingresos de explotación 
se ha incrementado en 5.276 miles de euros con respecto al año anterior, pasando de 14.496 miles de euros en 
2022 a 19.771 miles de euros en el presente ejercicio. Esta importante mejora en el margen bruto total ha sido 
debida fundamentalmente al aumento, como consecuencia de la subida del tipo de interés, en los resultados 
financieros en un importe de 1.745 miles de euros y por los ing resos de 4.800 miles de euros derivados del 
acuerdo de colaboración con el proveedor que está desarrollando la nueva plataforma dig ita l de la Sociedad . 

Los gastos de personal, sin considerar los costes de las indemnizaciones, han sido en el ejercicio 2023 un total 
de 9.233 miles de euros frente a 8.562 miles de euros en el ejercicio 2022, incremento debido principalmente al 
aumento de la plantilla media de personal por la incorporación de profesionales en áreas de transformación 
digital y atención al cliente, vincu lados en gran parte al desarro llo de la nueva plataforma, indicado anteriormente . 

El resto de los gastos de estructura suponen en el ejercicio 2023 un total de 6.907 miles de euros, de los cuales 
724 miles de euros corresponden a la facturación de GVC Gaesco Holding, S.L (véase nota 1 de la memoria de 
las cuentas anuales) por los servicios centra lizados, a nivel del Grupo GVC Gaesco, en esta sociedad, siendo el 
ejercicio 2023, el primero en que entra en vigor este acuerdo. Por lo que, a efectos comparativos con el ejercicio 
anterior, el resto de los gastos de estructura del ejercicio 2023 han ascendido a 6.183 miles de euros, lo que 
supone un aumento de aproximadamente un 4,6% con respecto al ejercicio 2022. 
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El presupuesto aprobado para el ejercicio 2024 cons idera para dicho ejercicio un EBITDA positivo de 1.300 mi les 
de euros, sustentado por la consolidación en el crecimiento de los servicios y productos co I1 mayor va lor añad ido 
para nuestra clientela, que se va a ampliar y potenciar con la progresiva transformación digita l en la que está 
inmersa el Grupo GVC Gaesco. La diversificación de los servicios prestados por la Sociedad es un factor 
compensador y mitigante de los riesgos de negocio derivados de la situación política del entorno actual y sus 
posibles consecuencias. 

Adqui siciones de acciones propias 

Durante el ejercicio 2023 la Sociedad no ha realizado operaciones de compra-venta de acciones propias ni 
dispone de autocartera a 31 de diciembre de 2023. 

Actividades de Investigación y Desarrollo 

Este apartado no resulta de aplicación para la Sociedad. 

Acontecimientos importantes para la Sociedad ocurridos después del cierre 

Los acontecimientos posteriores al cierre se describen en la nota 24 de la Memoria de las Cuentas Anuales. 

Información sobre el período medio de pago a proveedores en operaciones comerciales 

La información requerida por la Ley 15/201 O sobre el período medio de pago a proveedores se incluye en la Nota 
16 de la memoria de las cuentas anuales. 

Gestión de riesgos y instrumentos financieros. 

En la Nota 18 de las presentes Cuentas Anuales se deta lla la política de Gestión de Riesgo e instrumentos 
financieros de la Sociedad. 
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GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. 

Formulación de Cuentas Anuales 

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administración de GVC Gaesco Va lores, S.V. , S.A.U. , 
Don Joan Mª Figuera Santesmases , para hacer constar que los miembros del Consejo de Administración, 
con vistas a su verificación por los auditores y posterior aprobación por la Junta General de Accionistas, han 
procedido a suscribir las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2023, comprensivas del Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambios 
en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y la Memoria , y el Informe de Gestión del ejercicio 
2023, impresas por una cara y cuya numeración se detalla en el anexo adjunto. Asimismo, declaran 
expresamente que hasta donde alcanza su conocimiento, las Cuentas Anuales elaboradas con arreglo a los 
principios de contabilidad aplicables muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situación financi era de 
GVC Gaesco Va lores, S.V. , S.A.U. al 31 de diciembre de 2023 , así como de los resultados de sus 
operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, y que 
el Informe de Gestión incluye un anál isis fiel de la evolución y los resultados empresariales y de la posición 
de GVC Gaesco Valores, S.V. , S.A.U. , junto con la descripción de los principales riesgos e incertidumbres a 
los que se enfrenta. Firman todos y cada uno de los señores Consejeros, cuyos nombres y apellidos junto 
con su firma consta a continuación , de lo que doy fe . 

Madrid , 26 de marzo de 2024 

Dª. Mª Ángels Va llvé Ribera 

Presidenta 

D. José Ramón Esteruelas Hernández 

Consejero 

D. Enrie Vidal-Ribas Martí 

Consejero 

D. Joan Mª Figuera Santesmases 

Secretario no Consejero 
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Las Cuentas Anuales de GVC Gaesco Valores, S.V. , S.A.U., correspondientes al ejercicio anual terminado el 
31 de diciembre de 2023, comprensivas del Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de 
Cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y la Memoria, y el Informe de Gestión del 
ejercicio 2023, se componen de 74 hojas de papel timbrado, impresas por una cara , referenciadas con la 
numeración 0P1819381 a 0P1819454, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del 
Consejo de Administración en la hoja de papel timbrado referenciada con la numeración 0P1819455. 

Madrid , 26 de marzo de 2024 

D. Joan Mª Figuera Santesmases 

Secretario no Consejero 
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