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

A los socios de Tusquets Consultores, S.L.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Tusquets Consultores, S.L. (la Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), 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, todos ellos consolidados, correspondientes al
gjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de
diciembre de 2023, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacidn financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en lanota 1.b de la memoria
consolidada) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

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

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



Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados
en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en su conjunto, y en la
formacién de nuestra opinidn sobre estas, y no expresamaos una opinién por separado sobre esos

riesgos.

Tal y como se describe en la nota 8 de la
memoria consolidada adjunta, el Grupo
mantiene inversiones en participaciones en
instituciones de inversion colectiva,
entidades de capital riesgo y otros
instrumentos de patrimonio clasificados en
el epigrafe “Cartera valorada a valor
razonable con cambios en patrimonio neto
del balance consolidado adjunto del Grupo.

”

Dada la representatividad de las citadas
inversiones sobre el total de activo del
Grupo al 31 de diciembre de 2023 (véase
nota 8), en el contexto de las cuentas
anuales consolidadas, tomadas en su
conjunto, hemos identificado la existencia y
valoracion de las inversiones como uno de
los aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria, para
dar respuesta a este aspecto, han incluido
procedimientos sustantivos, tales como, la
obtencién de confirmaciones de la entidad
depositaria o de las contrapartes, segun la
naturaleza del instrumento financiero, para
verificar la existencia de las citadas
inversiones.

Asimismo, hemos realizado procedimientos
sustantivos de detalle, en base selectiva,
sobre la valoracién de las citadas
inversiones, en particular, el contraste de
precios con fuente externa, la utilizaciéon de
datos observables de mercado, asi como la
evaluacién de la razonabilidad, en su caso,
de los deterioros para estos activos al 31 de
diciembre de 2023.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses
de informacioén facilitados en las notas de
las cuentas anuales consolidadas adjuntas,
en relacién con este aspecto, resultan
adecuados a lo requerido por el marco
normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion.



Tal y como se indica en [a nota 1 de las
cuentas anuales consolidadas adjuntas,
durante el ejercicio 2023 el Grupo ha
registrado ingresos por comisiones en el
epigrafe “Comisiones Percibidas”, de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta, correspondientes a las comisiones
devengadas, principalmente, por el servicio
de gestidon y administracidn de instituciones
de inversidn colectiva.

Los ingresos descritos suponen la practica
totalidad de los ingresos totales
devengados por el Grupo durante el
ejercicio 2023 (véase nota 20). Dada la
representatividad de los mencionados
ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y en el contexto de
las cuentas anuales consolidadas tomadas
en su conjunto, consideramos este aspecto
como uno de los mas relevantes para
nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria, para
dar respuesta a este aspecto, han incluido,
entre otros procedimientos sustantivos, la
verificacién, para la totalidad de las
instituciones de inversién colectiva
gestionadas y administradas, de que las

| condiciones y los porcentajes de comisidn

: reflejados en los correspondientes folletos

| han sido debidamente aplicados durante el

| ejercicio y cumplen, en su caso, con los

| limites establecidos en la normativa

i aplicable.

|

|

|

Asimismo, hemos realizado procedimientos
sustantivos analiticos y de detalle, para
cada una de las instituciones de inversion

| colectiva gestionadas y administradas,

| consistentes, entre otros, en el recalculo de
los ingresos por comisiones recibidas por el
Grupo conforme a las condiciones
acordadas y verificacién para una muestra,
del cobro de dichas comisiones, mediante
extracto bancario.

Por uitimo, hemos evaluado si los desgloses
de informacién facilitados en las notas de
las cuentas anuales consolidadas adjuntas,
en relacién con este aspecto, resultan
adecuados a lo requerido por el marco
normativo de informacidn financiera que
resulta de aplicacion.



La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio
2023, cuya formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no
forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidn consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2023 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion.

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion
material, debida a fraude o error.

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



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

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

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcidn mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas. Esta
descripcidn, que se encuentra en las paginas 6 y 7 es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.

DELOITTE, S.L.
Inscrfta en el R.O.A.C. N2 S0692

! o DELOITTE, S.L.
Javir Pinilla Moreno

ito en el R.O.A.C. N2 23970 2024 Nim. 20/24/07222

96,00 EUR

29 de abril de 2024



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material
debida a fraude es mds elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusidon del control interno.

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

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

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



e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la
imagen fiel.

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

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

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.



008630161

CLASE 87

"£202 9P 2XqWAISIP 2P 1€ 12 OPERIDEUCO S0UR[R] [ap AjUEiBal) 9Hed UEWUC) BUNIPE EREPIOSUCY BLOWAL B] Us SEUOSAP b2 B | SEION 5e7

‘SCARRIETLUCD SO}IYS € ‘IJUSLIBAISTIOXS A eoRN) 'Bludsa.d a5 (,)

95906 228 0993 V2T CYI G N30¥O0 30 SYAN3ND SVALO0 TV10L
£6'908'28 9R'PLI6T T i3 UapIo ap seana seno)
PEYOSSEC Y e ] m Sepeuoysat selepED)|
16292 1106 62z o5k o Soiny} op oysodag)
o U3pI0 3p SEILLND SELO)
28 180161 L v S6U°EPLLE OSINOHJWOD A 0DS3N 30 SYLNIND TWLIOL -]
osioIcuIos £ oS3 3p SEWaND Seno)
SaIRIpURUY SopeALR(]
sauorsaua ap ose Jod S0 a
- oweysgid US Sopipes sowlold saIojen
2S'LGLIBKLL ZF'SEOEPL L i 0zeid @ S210(2A 3P EJUIAEKILICO Bp SOSRUCKILIO])
- sajuatunuoa sonsed song)
- $EP|PIOLOD Seljueiel A SarEAY
_ ) u3p.C 3p SEJUBND
98ZETLGH LG ZSEOLEIE M | OL3N OINOWIMLYd A OAISYd TWLOL B8 ZETLEVEE 26 £61°6L9'98 OALLOY TvLOL
£0°907€89'55 TPTCITE LS 013N OINOWINLYd V101 02'19¥ 659 8905¥ 9ZL wpl SOAIIE 3P O3S
lg'ezLoe 09'682'1Z€°E sopusg
- t/+) SOIYLRIONIN S3ASIMALNI - - SHUBILOD
LTI OLE Y 09'6SL1ZSE WL S3|BISY SOANIY|
£0'90Z 08999 SYZLELET 29 auaiNa vy o13an W'PIST08 21'790'69¢ 3iqiBuEIL; ONIZE 04O
622910801 SYSPISIZE (4} Nl U SOJqUIES UGS BIEUOZE! “A B SOIBOURUY SONPY| ZE'181'206°S 9'TOB'ELLY QRIS 30 OPUOY
6£'Z8L°090°L $8'9¥9°022°C 8 {-/+) NOIDVHOTYA HOd SILSNIY| 32'9L9°V00°9 £L'996°THEY 1% dqbuel) 0ANY|
O FHOPE0') (cv's6rocst) (/+) 2weuiiop pepa30s E) € opIquIe o1d1212fe ap opeynsay| - - SELIRIQOLUU) SBUDRB.BAU|
27890608 oB'eeTIZY'g {4} (sepEInIINE SEPIPIFA} ) SBASISRY | SO'LZE'TEY | 69’ L6EPOY'| oKiosd osn 2
121 O¥ESEe 1Z'LovEEs's UQGISIG 3P BUNLM| 98°/26'ZES ) SEL6EVEYL o ISpREwW 0ARDY
CO'0ES LT L 00'0E5'9L5'Lp opeIUos3 - - sanbasea) 1od soAndY|
00'089°'9.L8° LY 00085 9LTLY feydeg - e sompas ap
PI'CFOCEYYE 85'999'500°6Y £l SOIdO¥Wd SOaNod| - - sepeloose sspepiul
- - odnuiynw sapepyu3
- sauopedide|
9Z6ELS 976845 1E4des 2p sojusuInasu|
P9'2EG PO'8IE'S epnap op soaejuasaidal Sa0lEA
08'SLLLE 0B'SLLLL 6 31503 © EpEIO|BA BIBED)
- - E1n)13q03 3p sopeaaq)
- Ejjuesell U3 0 SOPEISA! [BUGUNLOL|
- - IWIDUBA € SBLOISI2AUI JOPEZILIOWE 2)S0D B EPEICIEA BISLED)
[ te'sz0'808°5¢ SOFBELEL bE OAISYd TeL0L SaluBUY SDAE SAIY
SLP099eY'D £2'109992°9 L salenogied @ oupaIo
erg
88'929°082°S ¥8'2V6 0628 £z son|sed 8p 0153 99'98566) 21 02'0LLOVS'6 ] SOI3oUBU SOUEPIULAII B OUPYID
wrl
PEErS 93 | SOEVOVES | Sopuayg H¥'£68'989°81 £6'LEV'608°9L SEIIPIID S3UOISIAAU I0PEZHIOWIE 3)S0D B BPRIOJEA RIBLIED)
SapRIIOD
P6'6YS99Z°L BULYO'FES L wel sajeasy soaseg ejjueiel U3 0 S0PejSAY . BUOWSU-0ld|
- savoisiaaid seio IH'068'681'09 Ph'EET 0909 (21Kled 3p SoluBwNSY|
- S3|ED3) SPIDUIBURUOD SRIO A SOJSINGLL) Bied SAUBISIAGLY - BPNIP 3P SOANEIUSSBICR SAI0RA
19'v59 - SAIEJIS S3UOPELIqa A S3ucisuad eled SOPUO 1186884709 FIEEE908°09 8 O}3U OjuOWIIEd UB SOIGWED UOD IIGEUOZES JO[EA B EPEIO|EA Ea)ED)
18'%59 - sauosin0sd|
- - soinbas ap S0)ENUd sod sonsed epueIel U3 0 SOPEISAIY BUOWBIOLd]
- . EJUBA UB SAUAII0D DU SOAINIE LD SOPBINOSE SaSR]| - SOIIUBLY SOAIIE SORD
- - BINLSGOD 9P SOpEALIAD {ewden ap sojuaNRSU|
solalouewy sonsed soI0 EPNSp ap SOANEIUSSAIIRI SAUOJEA
- S0PBUIPIOGNS SCAISEA A SOYISPI0WLT SejoUBUED A SEPIPIad US SOILIE UGD JGRUOTEL JO[EA E SOUSIIEUY SOAIE SOD)|
ogaree - salenped uoo sepnag
0L'61L8°IE26T L1'0BF'95YPE z SOINILIELI SAUBHAUUNUI U0D SBPN3] eyueseh us 0 SOPEISAI :BUAUBL-OI|
02'98Z°052°6Z 1106895V VT OREZIOUR 3}503 B S01|0UBUY SONSEd| ~ B SOISOUBLY STAE SO
- - SEJUBUES A SEPIPIFA U SOIGALIED LOD 3|GEUOZE) S0[2A B SOAISEd SONI0 ugpecteu 8p sopeauag
souplouetyy soased sono (epdea ap sojusLungsu|
- - Sa10/2A 3P SELIGD SAUDISOY EpN9p o SOAEIUESEIdS) SAI0fRA
- UQIDEIDObaU Bp SopeALa] - uQIEIIOhau 2p BILED
- - unaERobaL 3p esaMED| 00°ZE9T SE' 2611 eps1083)
i zzozzine EZOUTLAL L OL3N CINOWIHLY A OAISYd L) zzowzine £20TTNE BlON OALLOY
(soun3)




Tusquets Consultores, S.L. y Sociedades Dependientes

008630162

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA DE LOS EJERCICIOS 2023 Y 2022

{Euros)
Ejercicio Ejercicio
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 2023 2022 (*)
Intereses y rendimientos asimilados 303.818,54 1.176.032,12
Intereses y cargas asimiladas (-) 12 (1.098.223,83) (933.288,81)
MARGEN DE INTERESES (+/-) {794.405,29) 242.743,31
Rendimiento de instrumentos de capital : =
Rendimiento de entidades valoradas por el método de ia participacion - -
Comisiones percibidas 20 21.223412,16 | 23.443.705,31
Comisiones pagadas (-) 21 (12.034.805,31)| (12.869.508,62)
Resultado de operaciones financieras (neto} (+/-) 8y22 285.635,42 1.684.748,12

Cartera de negociacion (+/-) - -

Otros instrumentos financieros valorados a valor razonable con cambios en P&G (+/-) -

Ofros Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en P&G (+/-) 285.635,42 1.684.748,12

Qtros (+/-)

Diferencias de cambio (neto) (+/-) 3.q (7.150,73) 14.327,94
Otros productos de explotacion 491.658,60 153.987,35
Otras cargas de explotacion (-) 1.h (134.754,71) (355.654,44)
MARGEN BRUTO (+/-) 9.029.590,14 | 12.314.348,97
Gastos de personal (-) 23.a (3.299.309,52)| (7.228.575,92)
Gastos generales (-) 24.a (2.806.506,56)| (3.006.783,09)
Amortizacion (-) 10y 11 (1.621.691,27)| (1.638.167,75)
Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) -

Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (+/-) (5.171.342,00)

Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en P&G (+/) (5.171.342,00)

Inversiones crediticias (+/-) - .
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-) 6.3, 10,y 11| (3.869.259,21) 440.822 21
Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) (+/-) (636,53) -

Activos materiales (+/-) (636,53) -

Activos intangibles (+/-) - -

Resto (+/-) - -
Ganancias/(Pérdidas)en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta (+/-) - -
Diferencia negativa en combinaciones de negocios - -
Ganancias/(Pérdidas)de activos no corrientes en venta no clasificados como operaciones interrumpidas - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (+/-) (3.869.895,74) 440.822,21
Impuesto sobre beneficios (+/-) 14 (660.602,69) 653.221,95
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS (+/-) {4.530.498,43)|  1.094.044,16
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (+/-} - -
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIQ (+/-) (4.530.498,43)|  1.094.044,16

Resultado atribuido a la sociedad dominante {+/-) (4.530.498,43) 1.094.044,16

Resultado atribuido a intereses minoritarios (+/-)

BENEFICIO POR ACCION

Basico
Diluido

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

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio 2023.
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Tusquets Consultores, S.L. y Sociedades Dependientes

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO DE LOS EJERCICIOS 2023 Y 2022

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADO

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
2023 2022 (*)
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) (4.530.498,43)| 1.094.044,16
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracién de instrumentos financieros 8.071.986,61 (4.967.891,37)
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 8.071.986,61 (4.967.891,37)
Otros ingresos/gastos - -
Por cobertura de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Efecto impositivo (2.017.996,65)| 1.241.972,84
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (Il) 6.053.989,96 | (3.725.918,53)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros ingresos/gastos
Por cobertura de flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Efecto impositivo
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (i

(5.171.342,00)
(56.171.342,00)

1.292.835,50

(3.878.506,50)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+1i+1)

(2.355.014,97)

(2.631.874,37)

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

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del
estado de ingresos y gastos reconocidos consolidados correspondiente al ejercicio 2023.
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Tusquets Consultores, S.L. y Sociedades Dependientes

ESTADQ DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO DE L.OS EJERCICIOS 2023 Y 2022

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
2023 2022 (*}

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1): (2.211.038,11)|  2.143.978,59
Resultado del ejercicio antes de impuestos (3.869.895,74) 440.822,21
Ajustes al resultado 6.800.184,00 1.623.839,81

Amortizaciones 1.621.691,27 1.638.167,75

Pérdida/Recuperacion neta por deterioro de valor de los activos 5.171.342,00 .

Dotaciones/Recuperaciones netas a provisiones para riesgos -

Imputacién de subvenciones

Resultado por venta de activos no financieros

Pérdidas/Ganancias netas por operaciones financieras -

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros -

Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros - -

Diferencias de cambio 7.150,73 (14.327,94)

Oftros ingresos y gastos - -
Aumento (Disminucién) neta en los activos y pasives de explotacién (5.141.326,37) 79.316,57

Créditos a intermediarios financieros 1.685.882,59 924 .381,79

Crédito a particulares (996.053,29) 1.003.483,44

Otros activos (171.511,60) (66.364,73)

Deudas con intermediarios financieros (4.780.929,53) {739.987,41)

Deudas con particulares (22.476,50) (221.257,81)

Otros pasivos (856.245,04) (820.938,71)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacidn - .

Pagos de intereses -

Cobras de dividendos -

Cobros de intereses -

Cobros (pagos) por Impuesto sobre Beneficios -

Otros cobros (pagos) -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (II}: 1.236.674,59 | (2.819.463,28)
Pagos por inversiones (3.752.529,10)| (7.804.688,09)

Participaciones

Activos intangibles - -

Inmovilizado material - (1.259,00)

Otros activos financieros {3.752.529,10)| (7.803.428,09)

Otros activos - -
Cobros por desinversiones 4.989.203,69 4.985.224,81

Participaciones - -

Activos intangibles -
Inmovilizado material - -
Oftros activos financieros 4.989.203,69 4985224 81
Ofros actives .

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION [{)3 - (313.500,00]
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - -
Emisidn de instrumentos de patrimonio - -
Amartizacion de instrumentos de patrimonio - -
Adaquisicion de instrumentos de patrimonio propio - -
Enajenacion de instrumentos de patrimonia propio - -
Subvenciones, 1es y | recibi - -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
Emision de obligaciones y ofros valores negociables - -
Emisidn de deudas con entidades de crédito - -
Emisién de deudas con empresas del Grupo y asociadas - -
Emisién de ofras deudas - -
Devolucion y amortizacion de obligaciones y otros valores negociables - -
Devolucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito - -
Devolucién y amortizacion de deudas con empresas del Grupo y asociadas - -
Develucion y amertizacion de otras deudas - -
Pagos por dividendos y i de otros instrumentos de patrimanio - {313.500,00)
Dividendos - (313.500,00)
Remuneracion de otros instrumentos de patrimonio - -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIQ (IV) = -

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+II+111+1V) (974.363,52) (988.984,69)
Efectivo o equivalentes al comienzo def ejercicio 6.406.464,76 7.395.449,45
|Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 5.432.101,24 6.406.464,76

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

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente al ejercicio 2023.
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Tusquets Consultores, S.L. y Sociedades Dependientes
Memoria consolidada correspondiente

al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2023

Reseiia histérica del Grupo. bases de presentacion de las cuentas anuales y otra informacién

a)} Resena historica

Tusquets Consultores, S.L., Sociedad Dominante del Grupo Tusquets Consultores (en adelante, la Sociedad
Dominante) se constituyé como sociedad limitada en Espafia el 27 de mayo de 2004 por un periodo de tiempo
indefinido, y fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el tomo 36.630, folio 30 hoja B-28.610
inscripcion 12. El domicilio social de la Sociedad Dominante se encuentra en, calle Moneders, n°5, 08034
Barcelona.

La Sociedad Dominante es cabecera de un grupo de entidades que se dedican a actividades diversas,
principalmente financieras, y que constituyen, junto con la Sociedad Dominante, el Grupo Tusquets
Consultores (en adelante, el Grupo).

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad Dominante son las siguientes:

a) Dirigir y gestionar la participacion en el capital de otras sociedades, mediante la compra, venta e
intereses en todo tipo de sociedades, tanto espafiolas como extranjeras, actuando como sociedad
“holding”, quedando expresamente excluidas las actividades para cuyo gjercicio la Ley exija requisitos
especiales, en tanto no queden cumplidos por la Sociedad Dominante, asi como las reservadas a las
Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades de Valores.

b) Dirigir y gestionar la actividad de las compariias participadas, lo cual incluye, entre otros conceptos,
la prestacion de servicios de asesoramiento y apoyo a las mismas.

c) Asesorary aconsejar a terceros, prestar servicios de consultoria, asistencia y asesoramiento, realizar
estudios e informes, en relacién con la gestion empresarial y el desarrollo de los negocios.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas total o parcialmente de modo indirecto,
mediante la titularidad de acciones y participfaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo.

El Grupo desarrolla, a través su sociedad dependiente Talea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A.,
Sociedad Unipersonal (anteriormente denominada Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad
Unipersonal), las actividades propias de las sociedades de valores. Adicionalmente, desarrolla, a través de las
sociedades dependientes del Grupo Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes, Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal y Trea
Pensiones, E.G.F.P, S.A.U,, las actividades propias de las sociedades de gestion de instituciones de inversion
colectiva y fondos de pensiones, respectivamente.
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Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Grupo acord6 acogerse, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 61
de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, al régimen de consolidacion fiscal
regulado en el Capitulo VI del Titulo VII de la mencionada Ley, con efectos a partir del 1 de enero de 2016 de
forma indefinida, en tanto se cumpliesen los requisitos establecidos en el articulo 58 de dicha Ley y no se
renunciase a su aplicacién.

En consecuencia, el Grupo se incorpor6 al régimen de consolidacién fiscal por cuanto cumplia los requisitos
establecidos en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, para tener la
consideracion de entidad dependiente del Grupo Tusquets Consultores, cuya entidad dominante es Tusquets
Consultores, S.L.

Con fecha 6 de diciembre de 2023, los socios de Team & Work 5000, S.L. (entidad que forma parte del Grupo,
véase Anexo Il), en Junta General de Socios, adoptaron el acuerdo de reducir el capital social de Team & Work
5000, S.L. mediante la adquisicion derivativa de 11.238.521 participaciones sociales representativas del 30%
del capital de la Sociedad, actualmente titularidad de LM T&W Two SARL (las “Participaciones Sociales”), para
su inmediata amortizacién de conformidad con lo establecido en el articulo 140.1.b) de la Ley de Sociedades
de Capital, ello sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones (la “Reduccion de Capital”). Entre ellas, la
no oposicién de los acreedores a la reduccion del capital social previsto en el articulo 20.bis de los Estatutos
Sociales de Team & Work 5000, S.L.

Como consecuencia de ello, el mismo dia 6 de diciembre de 2023, Team & Work 5000, S.L. (como comprador)
y de LM T&W Two SARL (como vendedor) formalizaron en documento privado, y sujeto también al
cumplimiento de determinadas condiciones, correspondiente a un contrato de compraventa de las
Participaciones Sociales (“Adquisicidn Derivativa®).

La ejecucion de la mencionada Adquisicion Derivativa y de la Reduccién de Capital por amortizacion de las
Participaciones ha sucedido en fecha 21 de marzo de 2024, fecha en que se elevaron a publico los documentos
relativos a esta transaccion. Como consecuencia de la operacion descrita, el Grupo ha registrado un pasivo
en el epigrafe de “Resto de Pasivos” por importe de 3.866.667,00 euros.

En unidad acto a |a ejecucion de la Adquisicion Derivativa y de la Reduccion de Capital, y de conformidad con
el acuerdo de inversion en Team & Work 5000, S.L. suscrito en fecha 6 de diciembre de 2023 con dos
inversores, se procederd a aumentar el capital social de Team & Work 5000, S.L. por un importe de 3.537
miles de euros con una prima de asuncion de 874 miles de euros, permitiendo la entrada en el capital de dos
nuevos socios minoritarios y aumentando la participacién en el capital social de Team & Work 5000, S.L. del
actual socio mayoritario.

Adicionalmente, y con el objeto de financiar el pago del precio de la Adquisicion Derivativa, Team & Work 5000,
S.L. ha obtenido financiacion del grupo inversor Tresmares Direct Lending, S.G.E.I.C., S.A. que sera efectiva

en el momento que se ejecute la citada Adquisicion Derivativa. La financiacién obtenida estara sujeta al
cumplimiento de determinadas covenants y causas de vencimiento anticipado.

Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo, que se han preparado a partir de sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo, que es el

establecido en:

a) ElCaodigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

0,03 EUROS 008690167
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b) La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversidn Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV; el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2016 y por el
Real Decreto 1/2021 y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de
Esparia.

c) Las Nomas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto
1159/2010.

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

e) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad
Dominante y de sus sociedades participadas utilizando el principio de empresa en funcionamiento y se
presentan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion y en
particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados del grupo y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Dominante el 29 de marzo de 2024, se someteran a la aprobacién de la Junta
General de Accionistas de la Sociedad Dominante, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.
Por su parte, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2022 fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 27 de abril de 2023.

En las presentes cuentas anuales se ha omitido aquella informacién o desgloses que, no requiriendo de detalle
por su importancia cualitativa, se han considerado no materiales o que no tienen importancia relativa de
acuerdo con el concepto de materialidad o importancia relativa definido en el marco conceptual del PGC 2007

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
Dominante han formulado estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la totalidad de los
principios y las normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No
existe ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han realizado estimaciones que estan
basadas en la experiencia histdrica y en otros factores que se consideran 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 valor no es faciimente determinable mediante otras fuentes. La
Sociedad Dominante revisa sus estimaciones de forma continua.
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En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante para valorar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren

a:

La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 3.c), 6,7,8,9, 10y 11).
La vida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 3.h), 3.i}, 10y 11).

El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 3.c) y 6).

El céiculo de las provisiones (véanse Nota 3 k).

La recuperabilidad de determinados créditos fiscales (véanse Nota 14).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2023, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en prdximos ejercicios, lo que se haria, en su caso, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.

Comparacioén de la informacion

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2022 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacién correspondiente al ejercicio 2023. '

Agrupacion de partidas

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

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2022.

Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales consolidadas no se ha detectado ningln error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2022.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Grupo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
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h) Fondo de Garantia de Inversiones

i)

D

En virtud de las normas contenidas en el Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacién de los inversores, es preceptivo que el Grupo se adhiera al Fondo de Garantia de Inversiones.
Este fondo se cred como un patrimonio separado sin personalidad juridica propia, cuya representacion y
gestion se encomendd a una Sociedad Gestora en los términos previstos en el mencionado Real Decreto
(Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A.). '

La sociedad dependiente Talea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal
(anteriormente denominada Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal) esta
integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El importe de las contribuciones realizadas por esta
sociedad a dicho fondo, durante el ejercicio 2023 ha ascendido a 19.999 96 euros (20.000,04 euros al 31 de
diciembre de 2022), que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras cargas de explotacién” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada.

Adicionalmente, también se incluyen en el epigrafe “Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada la parte proporcional de las contribuciones realizadas durante el ejercicio 2023 y 2022
por la sociedad dependiente Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal que se integra por el método proporcional.

Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

El articulo 68 del Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion, establece que las empresas
de servicios de inversion deberan disponer de fondos propios que consistiran en la suma de su capital de nivel
1 ordinario, su capital de nivel 1 adicional y su capital de nivel 2 y deberan cumplirse en todo momento todas
las condiciones establecidas en el articulo @ del Reglamento (UE) 2019/2033, del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 27 de noviembre de 2019.

Asimismo, el articulo 69 del Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las
empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion, establece
que la CNMV exigira que las empresas de servicios de inversion cumplan el requisito especifico de liquidez,
con activos liquidos tal como dispone el articulo 43 del Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019. Al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad cumplia con este requisito
legal.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la sociedad dependiente Talea Capital Partners, Sociedad de Valores,

S.A., Sociedad Unipersonal (anteriormente denominada Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A,,
Sociedad Unipersonal) cumplia dicho coeficiente.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2023, no se ha producido ningun hecho significativo en las restantes
notas de esta memoria.



0086390171

=
<
(5]

2. Sociedades dependientes. asociadas y multigrupo

a) Sociedades dependientes

La consolidacién se ha realizado aplicando el método de integracién global a todas las sociedades
dependientes, que son aquellas en las que el grupo ejerce o puede ejercer, directa o indirectamente, su control,
entendido como el poder de dirigir las politicas financieras y de explotacién de una empresa para obtener
beneficios econdmicos de sus actividades. Esta circunstancia se manifiesta, en general, aunque no
unicamente, por la titularidad, directa o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de la Sociedad.

La participacién de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades
dependientes consolidadas se presenta bajo la denominacién “Intereses minoritarios” dentro del epigrafe
“Patrimonio neto” de los balances de situacién consolidados y en “Resultado atribuido a intereses minoritarios”
dentro de la cuenta de resultados consolidadas, respectivamente.

En el Anexo | se detallan las sociedades dependientes incluidas en el perimetro de consolidacion. Todas ellas
tienen el mismo ejercicio econdmico del Grupo.

b) Sociedades multigrupo

Las sociedades multigrupo son aquellas que constituyen un negocio conjunto y se consolidan por el método
de integracién proporcional, que supone la inclusién en los estados financieros consolidados de la parte
proporcional de los activos, pasivos, gastos e ingresos de estas sociedades, en funcién de la participacion del
grupo en las mismas. Se entiende por negocios conjuntos aquellos en los que existe control conjunto con otros
participes, que se produce cuando existe un acuerdo estatutario o contractual en virtud del cual las decisiones
estratégicas de las actividades, tanto financieras como operativas, requieren el consentimiento unanime de las
partes que estan compartiendo el control.

Los activos, pasivos, ingresos y gastos correspondientes a los negocios conjuntos se presentan en el balance
de situacién consolidado y en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de acuerdo con su naturaleza
especifica.

En el Anexo Il se detallan las sociedades multigrupo incluidas en el perimetro de consclidacion. Todas ellas
tienen el mismo ejercicio econdmico del Grupo.

¢) Sociedades asociadas

Las sociedades asociadas se registran por el método de puesta en equivalencia. Estas sociedades son
aquellas en las que se ejerce una influencia significativa en su gestién, entendida como el poder de intervenir
en las decisiones de politica financiera y de explotacién de la participada, pero sin llegar a tener el control ni
tampoco el control conjunto. La influencia significativa de una sociedad se presume en aquellas sociedades
en las que la participacién es igual o superior al 20%.

El método de la puesta en equivalencia consiste en la incorporacion del valor de los activos netos y Fondo de
Comercio si los hubiere, correspondiente a la participacion poseida en la sociedad asociada. El resultado neto
obtenido cada ejercicio correspondiente al porcentaje de participacion en estas sociedades se reflgja en las
cuentas de resultados consolidadas como “Participacion en beneficios (pérdidas) de sociedades puestas en
equivalencia”. El mayor valor de los activos netos y el fondo de comercio implicito se va reduciendo en
ejercicios posteriores con cargo a los resultados consolidados a medida que se deprecien, deterioren, causen
baja o se enajenen a terceros los correspondientes elementos patrimoniales.

d) Variaciones en el perimetro de consolidacién

En el gjercicio 2023 y 2022 no ha habido variaciones en el perimetro de consolidacién.
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Normas de registro vy valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Grupo correspondientes al ejercicio 2022 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV y el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007,
asi como el resto de la legislacion mercantil vigente a la fecha de cierre de las presentes cuentas anuales
consolidadas.

a) Principios de consolidacién aplicados

i. Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

En el proceso de consolidacién se han eliminado los saldos, transacciones y resultados entre sociedades
consolidadas por integracion global. En el caso de sociedades consolidadas por integracidn proporcional se
han eliminado los saldos, transacciones y los resultados por operaciones con compaiiias del grupo en la
proporcion en que se efectua su integracion. Los resultados por operaciones entre empresas del Grupo y
empresas asociadas se han eliminado en el porcentaje de participacion que el grupo posee en éstas Ultimas.

ii. Homogeneizacion de partidas

Los principios y procedimientos de contabilidad utilizados por las sociedades del Grupo se han homogeneizado
con el fin de presentar los estados financieros consolidados con una base de valoracién homogénea.

iii. Conversion de estados financieros en moneda extranjera

Los estados financieros de entidades participadas cuya moneda funcional es distinta de la moneda de
presentacion, euro, se han convertido utilizando los siguientes procedimientos:

- Los activos y pasivos de sus balances se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha del
correspondiente balance.

- Los ingresos y gastos de cada una de las partidas de resultados se convierten al tipo de cambio medio
acumulado del periodo en el que se produjeron.

- Todas las diferencias de cambio que se produzcan como resultado de lo anterior, se reconoceran como un
componente separado del patrimonio neto, dentro del apartado “Ajustes por cambios de valor” que se
denomina “Diferencias de conversién”.

Cuando se pierde el control, el control conjunto o la influencia significativa en una sociedad con una moneda
funcional distinta del euro, las diferencias de cambio registradas como un componente del patrimonio neto,
relacionadas con dicha sociedad, se reconocen en la cuenta de resultados en el mismo momento en que se
reconoce el resultado derivado de la enajenacion. Si la participada con moneda funcional distinta del euro es
una sociedad multigrupo o asociada y se produce una enajenacién parcial que no origina un cambio en Ia
calificacion de la participada o la sociedad multigrupo pasa a asociada, Uinicamente se imputa a resultados la
parte proporciona! de la diferencia de conversién. En caso de que se enajene un porcentaje de una
dependiente con estas caracteristicas sin que se pierda el control, este porcentaje de la diferencia de
conversién acumulada se atribuira a la participacion de los socios externos.



b) Definicién y clasificacién de los instrumentos financieros
i. Definicion

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

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

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

ii. Clasificacion de los activos financieros
Los activos financieros se presentan en los siguientes capitulos o epigrafes del activo del balance consolidado:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y otros bancos centrales.

- Créditos a intermediarios financieros: Incluye, en su caso, saldos deudores por créditos a nombre de
intermediarios financieros, tales como depdsitos a la vista y a plazo, adquisiciones temporales de activos
(operaciones simultaneas) y otros créditos. Cada uno de los activos incluidos se desglosan en el balance
segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y no vencidos y el deterioro de
valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por valoracién”. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos
de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a coste amortizado”.

- Crédito a particulares: Incluye, en su caso, saldos deudores por créditos a nombre de particulares, tales
como créditos y anticipos por operaciones de valores, adquisiciones temporales de activos (operaciones
simultaneas) y otros créditos y anticipos concedidos a particulares. Cada uno de los activos incluidos se
desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y no
vencidos y el deterioro de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por valoracién”. La totalidad de estos
activos se incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a coste amortizado”.

- Acciones y participaciones:

« Acciones y participaciones cartera interior/exterior; incluye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participaciéon en fondos y
sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion, en las categorias de “Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” y/o “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a coste”.
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+ Participaciones: incluye, en su caso, las inversiones del Grupo en empresas dependientes, multigrupo
0 asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos se incluyen en la categoria de
“Activos financieros a coste”. Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad
por una relacién de control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad ejerce una
influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquellas
sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o0 mas socios.

- Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos u otros valores
representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcién de indices o sistemas
analogos y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance seglin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de los instrumentos de deuda en el
epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
valoracion, en las categorias de “Activos financieros a coste amortizado”, “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”.

- Derivados de negociacién: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracién
favorable para el Grupo. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas pagadas en operaciones
con opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable de los
activos por derivados financieros con los que, en su caso, opere el Grupo: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se incluyen, a
efectos de su valoracién, en la categoria de *Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias”.

iii. Clasificacién de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance consolidado:

- Deudas con intermediarios financieros: incluye, en su caso, saldos acreedores por obligaciones pendientes
de pago a intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos, cesiones temporales de activos
(operaciones simultaneas) y saldos transitorios por operaciones con valores. Cada uno de los pasivos
incluidos se desglosan en el balance consolidado segun su naturaleza, incluyendose, en su caso, los
intereses devengados y no vencidos en el epigrafe “Ajustes por valoracion: intereses devengados no
vencidos”. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros
a coste amortizado”,

- Deudas con particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como cesiones temporales de activos (operaciones simultdneas), saldos transitorios por
operaciones con valores y otros débitos. Cada uno de los pasivos incluidos se desglosan en el balance
consolidado segln su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y no vencidos en el
epigrafe “Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos”. La totalidad de estos pasivos se
incluyen, a efectos de su valoracion, como “Pasivos financieros a coste amortizado”.

- Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen caracter contingente, bien
porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa. Estos pasivos se valoraran al coste.
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- Deudas por ventas en corto y valores recibidos en préstamo: incluye, en su caso, el importe de las
obligaciones derivadas de las posiciones cortas por ventas de valores en descubierto que ocasionalmente
se produzcan y por ventas de valores recibidos en préstamo o en garantia, asi como por otros valores
recibidos en préstamo no cedidos. Cada uno de los activos incluidos se desglosan en el balance segun su
naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y no vencidos en el epigrafe "Ajustes por
valoracion: intereses y otras cargas devengadas no vencidas”. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a
efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias”.

- Derivados de negociacién: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracién
desfavorable para el Grupo. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas cobradas en
operaciones ¢on opciones, asf como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable
de los pasivos por derivados financieros con los que, en su caso, opere el Grupo: opciones, futuros,
permutas financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos pasivos se
incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Pasivos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias’.

¢) Valoracion de los instrumentos financieros

c.1) Activos financieros
Los activos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, en las siguientes categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los admitidos a negociacion en
un mercado organizado, para los que el Grupo mantiene la inversion con el objetivo de percibir los flujos
de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo dan lugar, en
fechas especificadas, a flujos de efectivo que son (nicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

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

c. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas; b) instrumentos de patrimonio
cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente
a estas inversiones; c) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado; d) aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participacion y similares; e) préstamos participativos con intereses
de carécter contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en la siguiente categoria (Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero su valor razonable
no puede estimarse de forma fiable.
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d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye los activos
financieros mantenidos para negociar y aquellos activos financieros gue no han sido clasificados en
ninguna de las categorias anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categoria los activos financieros que
asi designa opcionalmente el Grupo en el momento del reconocimiento inicial, que en caso contrario se
habrian incluido en otra categoria, debido a que dicha designacién elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracidn o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

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

Asimismo, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la
adquisicidn de la inversidon se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posterior

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

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, mas o
menos, segun proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del
método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccién de valor por deterioro
que hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucion del importe del activo 0 mediante
una cuenta correctora de su valor.

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

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: los activos financieros clasificados,
a efectos de su valoracién, en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenaciéon. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registraran, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonio neto, en
el capitulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”, hasta que el activo financiero cause baja del balance
o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputaréa a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en los capitulos “Ganancias en inversiones financieras” o “Pérdidas en inversiones financieras”, en funcién
de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

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

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias en
inversiones financieras" o “Pérdidas en inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en
funcién de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Deterioro

Al menos al cierre del ejercicio el Grupo realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no estan
regisirados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera que existe
evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros.

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

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza del activo, en los capitulos
‘Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros” o “Recuperaciones de valor de activos
financieros deteriorados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes
por valoracion” del activo del balance. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros del
activo que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

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

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

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria, se presumira que existe deterioro
ante una caida de un afio y medio o de un 40% en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion
del valor. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria,
se presumira que existe deterioro cuando se haya producido una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor
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Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable, siempre
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el capitulo “Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros”, con
contrapartida en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del activo del balance (en el caso de instrumentos de
deuda) o en el epigrafe “Deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance (en el caso
de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertird con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del gjercicio, en el capitulo "Recuperaciones de valor de activos financieros deteriorados”. No
obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de
patrimonio, la correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta
de pérdidas y ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio
neto, en el capitulo “Ajustes por valoracion en patrimonio neto”.

- Activos financieros a coste: El importe de la correccion valorativa sera la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes
de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacion o baja en
cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo
que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias
como de su enajenacion o baja en cuentas.

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

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion, se
registrardn como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los capitulos “Pérdidas por deterioro del valor
de los activos financieros” o “‘Recuperaciones de valor de activos financieros deteriorados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, con contrapartida en el epigrafe “Deterioro de valor de acciones y participaciones”
del activo del balance. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversién que
estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor

¢.2) Valoracién de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracioén, en las siguientes categorias:

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

b. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designa opcionalmente el Grupo en el momento del reconocimiento inicial,
debido a que dicha designacién elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o
asimetria contable que surgiria en caso contrario.
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Valoracion inicial

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

Valoracion posterior

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

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias en
inversiones financieras” o “Pérdidas en inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en
funcién de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

c.3) Técnicas de valoracién

Para la estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que el Grupo pueda acceder en la fecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

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

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

En relacién a los instrumentos financieros valorados a valor razonable, el Grupo clasifica las participaciones
en Instituciones de Inversién Colectiva y en vehiculos de capital riesgo en el nivel 2 y los valores
representativos de deuda y los instrumentos de patrimonio en el nivel 1, no habiéndose producido durante el
ejercicio transferencias entre los distintos niveles.
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La técnica de valoracidn aplicada por el Grupo en la valoracion de los instrumentos financieros valorados a
valor razonable es la utilizacién del valor liquidativo, en el caso de las participaciones en Instituciones de
Inversién Colectiva y en vehiculos de capital riesgo, y la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados
activos y precios publicados por entidades de difusién de informacién financiera, en el caso de valores
representativos de deuda y de instrumentos de patrimonio.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

Instrumentos de patrimonio

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

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de patrimonio,
el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacién de los fondos propios,
y en ningdn caso podran ser reconocidos como activos financieros de la empresa ni se registrara resultado
alguno en la cuenta de perdidas y ganancias.

Los instrumentos de capital emitidos por el Grupo se registran en el patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emisién.

Compensaciones de saldos

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

Adquisicién y cesion temporal de activos (operaciones simultineas)

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con venta (compra) simultédnea se registran como una
financiacién concedida (recibida), en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor), en los
capitulos “Créditos a intermediarios financieros” o “Crédito a particulares” (“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 (gastos) financieros durante
la vida del contrato.
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h) Inmovilizado material de uso propio

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

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

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en los epigrafes "Amortizaciones — Mobiliario, instalaciones y vehiculos” y “Amortizaciones — Inmuebles de uso
propio” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacion
siguientes (determinados en funcién de los afios de la vida dtil estimada, como promedio, de los diferentes
elementos):

| Porcentaje

Anual
Construcciones y edificios 2%
Instalaciones técnicas 10%
Mobiliario y otros 20%
Equipos procesos de informacién 25%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacién en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida atil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacién de la misma.

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

El Grupo reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperaciéon que haya podido producirse
en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes “Pérdidas por
deterioro de valor de activos no financieros — Inmovilizado material” o “Recuperaciones de valor de activos no
financieros deteriorados — Inmovilizado material”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida dtil estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion, en virtud
de las nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del gjercicio en que se incurren.
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i) Inmovilizado intangible

El inmovilizado intangible se corresponde con activos no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de
valoracién econdmica. Se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicion o produccion y, posteriormente,
se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

i.1. Aplicaciones Informaticas

Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método de
amortizacion de los elementos del inmovilizado intangible, de cara a detectar cambios significativos en los
mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente cotreccion del cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas Utiles.

Este inmovilizado intangible se amortiza en funcién de la vida Gtil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los activos materiales, y amortizandose linealmente:

Porcentaje
Anual

Aplicaciones Informaticas 20%

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacién de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizaciones — Activos intangibles”.

El Grupo reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacion que haya podido producirse
en el valor registrado del inmovilizado intangible con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida
los epigrafes “Pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros — Activos intangibles” o
“Recuperaciones de valor de activos no financieros deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, 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 gjercicios anteriores,
son similares a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2-h).

i.2. Fondo de comercio

El fondo de comercio figura en el activo cuando su valor se pone de manifiesto en virtud de una adquisicién
onerosa, en el contexto de una combinacién de negocios.

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 combinacién de negocios. Con posterioridad a su
reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su precio de adquisicidn menos la amortizacion
acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

De acuerdo con la normativa aplicable la vida util del fondo de comercio se ha establecido en 10 afios y su
amortizacién es lineal.

Ademas, al menos anualmente, se analiza si existen indicios de deterioro de valor de dichas unidades

generadoras de efectivo, y, en caso de los haya, se someten a un “test de deterioro” conforme a la metodologia
indicada mas adelante, procediéndose, en su caso, a registrar la correspondiente correccién valorativa.
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Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio no son objeto de reversion en
gjercicios posteriores.

Activos y pasivos fiscales

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

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

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero gue resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ 0 momento de cancelacién.

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

Las cuentas anuales recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacidbn es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se
informa sobre los mismos en las notas de la memoria.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizaciéon de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

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

El Grupo reconoce, en su caso, las provisiones, asi como su reversion, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza de la provisién, en los capitulos
“Dotaciones a provisiones para riesgos” 0 “Recuperacién de provisiones para riesgos” de la cuenta de pérdidas
y ganancias, con contrapartida en el capitulo “Provisiones para riesgos” del pasivo del balance.
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I} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” e
‘Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicaciéon del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Dividendos de acciones y participaciones”
de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Grupo.

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

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias con criterios distintos segtin sea su naturaleza. Los mas significativos son:

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, del depésito de Instituciones
de Inversion Colectiva y custodia de valores, de la comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva,
de la gestion discrecional de carteras y del asesoramiento se incluyen en el capitulo “Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 20). En la medida en que dichas comisiones
tienen su origen en servicios que se prolongan en el tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

- Las que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la operativa de
intermediacion, del aseguramiento y colocacién de emisiones, de la elaboracién de informes y andlisis
financieros se incluyen, en funcién de su origen, en los distintos epigrafes del capitulo “Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, dentro de este tipo de comisiones, se recogen los gastos satisfechos por la operativa de
intermediacion, y de aseguramiento y colocacion de emisiones que se registran, en funcién de su origen,
en los distintos epigrafes del capitulo “Comisiones y corretajes satisfechos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

m) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, el Grupo tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizaciones por
despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran, en su caso, como gasto en el gjercicio en el que
se adopta la decisién del despido, en el epigrafe “Gastos de personal — Indemnizaciones por despidos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. En opinion de los Administradores de la Sociedad Dominante, al cierre del
ejercicio 2023 no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion de una provisién adicional por este
concepto a dicha fecha.

n) Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por Impuesto sobre Beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que el grupo satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que se considere probable
gue el grupo vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Asimismo, a nivel consolidado se consideran también las diferencias que puedan existir entre el valor
consolidado de una participada y su base fiscal. En general estas diferencias surgen de los resultados
acumulados generados desde la fecha de adquisicién de la participada, de deducciones fiscales asociadas a
la inversion y de la diferencia de conversion, en el caso de las participadas con moneda funcional distinta del
euro. Se reconocen los activos y pasivos por impuestos diferidos originados por estas diferencias saivo que,
en el caso de diferencias imponibles, la inversora pueda controlar el momento de reversion de la diferencia y
ademas es probable que tal diferencia no revierta en un futuro previsible, y en el caso de las diferencias
deducibles, si se espera que dicha diferencia no revierta en un futuro previsible y no sea probable que la
empresa disponga de ganancias fiscales futuras en cuantia suficiente.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.
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En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales
futuros.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliming la limitacion
temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millon de euros.
Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito
tributario dirigidas a la consolidaciéon de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los
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 inicie el periodo impositivo), aplicaran los siguientes limites:

- El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre sociedades es del 25%.

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

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos del Grupo, asi
como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversion: los pagos que tienen su origen en la adquisicién de activos no corrientes y otros
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiales, inmuebles de inversion o inversiones financieras, asi como los cobros
procedentes de su enajenacién o de su amortizacion al vencimiento

- Actividades de financiacién: comprenden los cobros procedentes de la adquisicion por terceros de titulos
valores emitidos por el Grupo o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma de
préstamos u otros instrumentos de financiacion, asi como los pagos realizados por amortizaciéon o
devolucion de las cantidades aportadas por ellos. Adicionalmente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en concepto de dividendos.

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depésitos a la vista, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Créditos a intermediarios financieros” del activo del balance (véase Nota 6) y el saldo efectivo en
caja, que se encuentra registrado, en su caso, en el capitulo “Tesoreria” del activo del balance.
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p) Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desgiosada, a su
vez, en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio
neto. A continuacién se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes
de los estados:

Estado de ingresos v gastos reconocidos consolidado

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

Por tanto, en este estado se presentan:

a) El resultado del gjercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidado.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por la normativa vigente, deban imputarse directamente al
patrimonio neto.

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.
d) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Los importes relativos a los ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las transferencias
a la cuenta de pérdidas y ganancias se presentan por su importe bruto, mostrandose en una partida separada
su correspondiente efecto impositivo, en la rabrica “Efecto impositivo”.

Estado total de cambios en el patrimonio neto consolidado

En esta parte del estado 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. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y a!
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con origen
en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores, en su caso.

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

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

d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como

pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién del
patrimonio neto.
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q) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por el Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segin los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

El detalle de los saldos y transacciones en moneda extranjera mas significativos, valorados al tipo de cambio
de cierre y tipo de cambio medio, respectivamente, son los siguientes:

Contravalor en Euros
Activos
2023 2022

Créditos a Intermediarios financieros (Nota 6.3)
Dolares americanos (USD) 105.018,13| 216.149,38
105.018,13 | 216.149,38

Acciones y participaciones (Nota 8)

Dolares americanos (USD) 3.582.545,57| 4.399.494,30
Franco suizo (CHF) 322.753,88| 550.585,41
Yen (JPY) 169.144,98 | 275.049,51

4.074.444,43 | 5.225.129,21

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados, en su caso, en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto
se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen, en los capitulos
“Ganancias por diferencia de cambio” o “Pérdidas por diferencias de cambio”, respectivamente.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracion sea el valor razonable y estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimonio neto o a pérdidas y
ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razonable, seglin se
indica en el apartado b) anterior.

r) Transacciones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan
derivarse pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 18).

s) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento
La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2023 y 2022 son operativos. 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
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Cuando el Grupo actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos, en
su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Gastos
generales”.

t) Otros activos y pasivos y periodificaciones

El capitulo “Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran, en su caso, las fianzas constituidas por el Grupo en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos
al personal y los activos de naturaleza fiscal no relacionados con el impuesto sobre sociedades.

El capitulo “Resto de pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias, entre los que figuran, en su caso, los pasivos de naturaleza fiscal
no relacionados con el impuesto sobre sociedades, los saldos por operaciones de arrendamiento financiero y
deudas no relacionadas con operaciones de valores (entre las que figuran las relacionadas con acreedores
por gastos generales incurridos).

Por otro lado, el capitulo “Periodificaciones™ del activo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran los gastos anticipados, contabilizados en el gjercicio y que
corresponden al gjercicio siguiente), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen en
los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

Por ditimo, el capitulo “Periodificaciones” del pasivo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobrados no devengados y

los gastos devengados no vencidos), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen
en los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

u) Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

El Grupo no tiene adquirido ningiin compromiso con sus empleados en materia de pensiones y retribuciones
post-empleo.

Aplicacién de los resultados de la Sociedad Dominante

La propuesta de aplicacion del resultado correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 fue
aprobada por la Junta General de Accionistas el 27 de abril de 2023.

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad Dominante correspondiente al ejercicio 2023, que su
Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, se muestra a
continuacién, junto con la propuesta aprobada del gjercicio 2022:

l Euros
2023 2022
Reservas legales - -
Reservas voluntarias - -
Resultados de ejercicios anteriores (4.530.498,43) (174.219,85)
Beneficio (Pérdida) neto de la Sociedad Dominante (4.530.498.43) (174.219,85)
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Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante y a la Alta

Direccidon del Grupo

Durante los ejercicios 2023 y 2022 la Alta Direccién de la Sociedad Dominante, ha estado formada por un hombre
y una mujer que a su vez son miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante, han percibido
en concepto de retribuciones un importe de 36.996,00 euros en total para ambos ejercicios.

En el gjercicio 2023 y 2022, los miembros restantes del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante no
han percibido remuneracién alguna. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Consejo de Administracion de la
Sociedad Dominante est4 compuesto por dos hombres y una muijer.

En los ejercicios 2023 y 2022, los miembros del Consejo de Administracién y de la Alta Direccién de la Sociedad
Dominante no han percibido remuneracion alguna por las funciones desarrolladas como consejeros de las
Sociedades filiales.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se mantienen créditos a miembros del Consejo de Administracion y la Alta
Direccion de la Sociedad Dominante por importe de 2.151.666,10 y 2.541.859,68 euros, respectivamente (véase
Nota 7).

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no existian compromisos en materia de pensiones y seguros de vida, ni avales
ni compromisos por garantias con los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion y de la Alta
Direccion.

El numero de componentes del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante al cierre de los ejercicios
2023 y 2022 distribuido por género, es el siguiente:

008690190

2023 2022 !
Nimero Niimero |
Hombres | Hombres | Hombres | Muijeres
Consejo de Administracion 2(*) 1 2(*) 1
2 1 2 1

(*) En el Consejo de Administracion se incluye un miembra con funciones ejecutivas

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores de la
Sociedad Dominante

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se maodifica
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y con el fin de
reforzar la transparencia de las sociedades andnimas los consejeros han comunicado a la Sociedad Dominante
que, durante el ejercicio 2023, ellos o sus personas vinculadas, segln se define en el articulo 231 del texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital:

a) No han realizado transacciones con la Sociedad Dominante, sin tener en cuenta las operaciones
ordinarias, hechas en condiciones estandar para los clientes y de escasa relevancia, entendiendo por
tales aquellas cuya informaciéon no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados de la entidad.

b) No han utilizado el nombre de la Sociedad Dominante o invocado su condicién de administrador para
influir indebidamente en la realizacién de operaciones privadas.

¢} No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacién confidencial de la compaiiia, con fines
privados.
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d) No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la Sociedad Dominante.

e) No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la Sociedad Dominante y su grupo
asociadas al desempefio de su cargo, salvo que se tratase de atenciones de mera cortesia.

f)  No han desarroliado actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia
efectiva, sea puntual o potencial, con la Sociedad Dominante o que, de cualquier otro modo, les sitden
en un conflicto permanente con los intereses de la Sociedad Dominante.

Uno de los administradores es presidente no gjecutivo de Banco Mediolanum, S.A. En el gjercicio de las funciones
de dicho administrador se han tomado las medidas necesarias para evitar conflictos de interés y por tanto evitar
el desarrollo actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia efectiva, sea puntual
o potencial, con la Sociedad Dominante o que, de cualquier otro modo, les situasen en un conflicto permanente
con los intereses de la misma.

Asimismo, seguln la informacion de la que disponen los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante, la cual ha sido obtenida con la mayor diligencia debida, las personas vinculadas a los miembros de
dicho Consejo de Administracion, segln se definen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, no ostentaban participaciones directas o indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, analogo
o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad Dominante ni ostentaban
cargos o funciones en dichas sociedades, al 31 de diciembre de 2023.

Créditos a intermediarios financieros

La composicién del saldo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se indica a continuacién:

) Euros |
2023 2022 '
Depositos a la vista 5.430.903,89| 6.403.832,76
Otros créditos 4.109.866,31| 5.795.755,90
| . 9.540.770,20 | 12.199.588,66 |
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6.1 Depésitos a la vista

008690192

El saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado recoge los saldos de las cuentas corrientes
mantenidos por el Grupo en entidades financieras, gue estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El
detalle de dichas cuentas corrientes, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

| Euros
' 2023 2022
Cuentas corrientes en euros:
Banco de Sabadell, S.A. 377.085,18 | 1.331.778,72
Pictet & Cie (Europe), S.A. 21.022,96 26.141,23
Banco Inversis, S.A. 5.961,90 5.991,37
Abanca Corporacién Bancaria, S.A. (0,03) 50.518,10
Banco Mediolanum, S.A. 75.296,42 24.269,93
Cajamar Caja Rural, S.C.C. 4.470.739,92 | 4.573.110,92
BNP Paribas Espaifia 7.183,74 15.395,52
Cecabank, S.A. 393.251,42 376.626,97
Goldman Sachs 80.362,38 -
5.430.903.89 | 6.403.832,76

Los intereses devengados durante los ejercicios 2023 y 2022 por estas cuentas corrientes se incluyen, en su caso,
en el saldo del epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(en caso de ingreso) o del epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (en caso de gasto).

6.2 Otros créditos

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el saldo del epigrafe recoge principalmente el importe de las comisiones
pendientes de cobro por la actividad de gestidn de las Sociedades Trea Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal. y Trea Pensiones, Entidad Gestora de Fondos
de Pensiones, S.A., Sociedad Unipersonal que se integran en el Grupo Team & Work 5000, S.L. y Sociedades
Dependientes que han sido cobrados en gran parte con posterioridad al cierre del ejercicio.

Créditos a particulares

Créditos a empresas multigrupo y asociadas

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 incluye la financiacién concedida por la Sociedad Dominante del Grupo a Trea
Real Estate Partners, S.L. por importe de 112.149,07 euros (246.613,36 euros al 31 de diciembre de 2022) que
devenga un tipo de interés nominal anual del 3,28% y cuyo vencimiento es a corto plazo.

Créditos a socios y consejeros de entidades del grupo

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se corresponde principalmente a un préstamo concedido por la Sociedad
Dominante a uno de sus accionistas por importe de 2.151.666,10 euros (2.541.859,68 euros a 31 de diciembre de
2022), cuyo vencimiento es a largo plazo y que devenga un tipo de interés del 3,28% anual.
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Otros créditos a particulares

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se corresponde a principalmente a un préstamo concedido a Black Toro Capital
Partners, S.a.r.l. que devenga un tipo de interés nominal anual del 5% por importe de 1.840.898,36 euros
(1.818.102,88 euros a 31 de diciembre de 2022) y una cuenta a cobrar con Ralpax Trade, S.L. por importe de
1.014.993,04 euros.

. Cartera valorada a valor razonable con cambios en patrimonio neto

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracién, en esta categoria, es el
siguiente:

Euros
Valor
Valor de Coste Razonable
Ejercicio 2023:
Acciones cotizadas-
Entidades de depdsito 99.744,91 134.410,50
Acciones no cotizadas-
Entidades de depésito 29.951,00 29.951,00
Otros intermediarios financieros 950.600,00 908.180,31
Empresas no financieras 993.313,20 933.128,92
Participaciones-
Empresas no financieras 1.224.479,50 1.224.479,50
Participaciones en fondos no cotizados-
Resto de 1IC 2.061.517,49 | 2.191.958,89
Participaciones en LIC 3.712.665,10 4.658.856,32
Resto acciones y participaciones 28.538.062,52 | 31.032.473,82
37.610.333,72 | 41.113.439,26
Ejercicio 2022:
Acciones cotizadas-
Entidades de depdsito 373.982 10 266.873,33
Acciones no cotizadas-
Entidades de depdsito 29.951,00 29.951,00
Otros intermediarios financieros 9250.600,00 908.180,31
Empresas no financieras 993.313,20 933.12892
Participaciones-
Empresas no financieras 974.479,50 974.479,50
Participaciones en fondos no cotizados-
Resto de 1IC 1.157.962,97 | 1.371.000,00
Participaciones en 1IC 6.090.393,16 | 6.960.435,00
Resto acciones y participaciones 28.673.173,52 | 29.361.178,48
39.243.855,45 | 40.805.226,54
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Adicionalmente se incluyen inversiones realizadas por Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes,
Tusquets Consultores, S.L.U. y Trea Real Estate. S.L. por valor razonable conjunto de 19.493.394,18 euros
(19.378.671,87 euros a 31 de diciembre de 2022), correspondiente principalmente a la inversién que tiene la
Sociedad Team & Work 5000, S.L. (cabecera del Grupo Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes)
en el Banco de Credito Social Cooperativo, S.A.

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2023 y 2022, en el saldo de los activos financieros incluidos,
a efectos de su valoracion, en esta categoria, se muestran a continuacion:

008690194

Coste al inicio del gjercicio
Compras y suscripciones

Ventas y reembolsos

Deterioro

Traspasos entre partidas contables
Variacién del valor razonable
Saldos al cierre del ejercicio

Euros
2023 2022

58.789.420,54 | 55.804.323,04

3.752.529,10 7.803.429,09
(4.989.203,69) | (4.985.224,81)
(1.248.096,24) -

4.302.183,73 1.561.371,09
60.606.833.44 | 60.183.898,41

Los resultados netos obtenidos en la venta de estos activos financieros, durante los ejercicios 2023 y 2022,
han ascendido a 285.635,42 euros y 1.684.748,12 euros de beneficios, respectivamente, que se incluyen en
el saldo del epigrafe “Resultado de operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Pérdidas por deterioro

Durante el ejercicio 2023 en el epigrafe “Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros —
Instrumentos de capital” se incluye el deterioro de las inversiones financieras en Apax Europe Vi e 1IG Trade
Opp.Invest Shares por importe de 922.112,96 euros y 325.983,28 euros, respectivamente.
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E! detalle de estos activos financieros registrados en el epfgrafe “Cartera valorada a coste - Instrumentos de

capital” es el siguiente:

Euros
Valor de
Coste
Ejercicio 2023:
Gestora del FOGAIN, S.A. 492,64
Unicaja 5.246,62
5.739,26
Ejercicio 2022:
Gestora del FOGAIN, S.A. 492,64
Unicaja 5.246,62
5.739,26

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2023, la totalidad del epigrafe “Cartera valorada a coste - Valores
representativos de deuda” se corresponden a derechos de crédito de Nueva Pescanova, S.L.

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2023 y 2022, en el saldo de los activos financieros incluidos,

a efectos de su valoracion, en esta categoria, se muestran a continuacién:

Euros
2023 2022
Saldos al inicio del ejercicio 5.739,26 6.559,78
Compras - -
Ventas - 820,52
Saldos al cierre del ejercicio 5.739,26 5.739,26

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a las
acciones y participaciones clasificadas en el epigrafe “Cartera valorada a coste”
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La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al cierre de los ejercicios 2023 y
2022, integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en

el mismo, durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:

Euros
Equipo de
Terrenos y Instalaciones | Mobiliarioy | Procesamiento
Construcciones Técnicas otros Informacién Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2022 681.598,06 408.588,61 145.508,53 263.474,04 | 1.499.169,24
Adiciones - - - - -
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2022 681.598,06 408.588,61 145.508,53 264.733,04 | 1.500.428,24
Adiciones - - - - -
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2023 681.598,06 408.588,61 145.508,53 264.733,04 | 1.500.428,24
Amortizacién acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2022 (40.116,72) | (340.174,86) | (145.463,59) | (260.344,22) | (786.099,39)
Dotaciones (3.478,68) (19.537,56) - (1.383,69) (24.399,93)
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2022 (43.595,40) | (359.712,42) | (145.463,59) | (261.727,91) | (810.499,32)
Dotaciones (3.478,68) (19.537,56) - (848,76) (23.865,00)
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2023 (47.074,08) | (379.249,98) | (145.463.59) | (262.576,67) | (834.364,32)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2022 638.002,66 48.876,19 44,94 3.005,13 689.928.92

Saldos al 31 de diciembre de 2023 634.523,98 29.338.63 44,94 2.156,37 666.063,92

Adicionalmente se incluye el inmovilizado material de las sociedades Can Marti Eivissa, S.L. y Team & Work 5000,
S.L. y Sociedades Dependientes por valor neto contable conjunto de 828.333,97 euros (942.998,93 euros a 31 de

diciembre de 2022).

El Grupo posee un inmueble cuyo valor de coste por separado de la construccion (neto de su correspondiente
amortizacion acumulada) y del terreno, al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, es el siguiente:

Euros
2023 2022
Terrenos 507.664,31 507.664,31
Construcciones 126.859,67 130.338,35
- 634.523,98 638.002,66

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, existe inmovilizado material de uso propio, totaimente amortizado y en uso,
por importe de 750.504,82 y 750.104,82 euros, respectivamente.

31




11.

003 koS 008690197

s chaes

Es politica del Grupo formalizar pélizas de seguros para cubrir posibles riesgos a los que estan sujetos diversos
elementos de su inmovilizado material. Al cierre del ejercicio 2023 y 2022, no existia déficit de cobertura
relacionado con dichos riesgos.

Durante el ejercicio 2023 se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que provienen de los deterioros
realizados por el Grupo Team & Work 5000 por importe de 636,53 euros que se han registrado el epigrafe
“Pérdidas por deterioro del resto de activos — Activos materiales” de la cuenta de resultados consolidada adjunta.

Activos intangibles

12.

Al 31 de diciembre de 2023 el saldo correspondiente a este epigrafe del balance consolidado se corresponde al
inmovilizado intangible de la Sociedad Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes por valor neto
contable conjunto de 4.542.966,63 euros (6.004.675,78 euros a 31 de diciembre de 2022).

El fondo de comercio se corresponde a la diferencia generada por la consolidacion de Trea Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal en el grupo Team & Work
5000, S.L. y Sociedades Dependientes. A 31 de diciembre de 2023 y 2022 se ha concluido que no existen indicios
de deterioro del mismo.

Al 31 de diciembre de 2023 existen elementos totalmente amortizados en uso por importe de 195.245,44 euros
(192.932,72 euros al 31 de diciembre de 2022).

Durante los ejercicios 2023 y 2023 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro.

Deudas con intermediarios financieros

12.1 Préstamos y créditos

El saldo registrado incluye al 31 de diciembre de 2023 se incluye la parte proporcional de dos préstamos de
Cajamar Caja Rural, S.C.C a Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes que se detallan a continuacién:

Miles de euros

2023
) Intereses
. Importe Tipo de Fecha - Gastos
Limite dispuesto interés Concesién Vencimienito Financieros Iiauigg dos

Grupo Cooperativo Cajamar | 21.000.000,00 | 9.551.626,02 3,50% 09/08/2021 | 09/08/2028 | 354.497,11 | 139.294,51
Grupo Cooperativo Cajamar | 3.000.000,00 952.377,41 2,50% 19/04/2021 | 19/04/2026 | 29.142,00 3.968,23
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Miles de euros
2022
; Intereses
I Importe Tipo de Fecha - Gastos
Limite N h : " Vencimiento | . . no
dispuesto interés Concesién Financieros liquidados
Grupo Cooperativo Cajamar | 21.000.000,00 | 11.271.030,77 3,50% 09/08/2021 | 09/08/2028 | 413.987,77 | 164.369,20
Grupo Cooperativo Cajamar | 3.000.000,00 | 1.317.070,80 2,50% 19/04/2021 | 19/04/2026 | 38.128,54 5.487,82

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se incluye el saldo corresponde a tres poélizas de crédito, dos
mantenidas con Cajamar Caja Rural, S.C.C. y una con Banco Sabadell a Talea Capital Partners, S.V., S.A.
(anteriormente denominada Trea Capital Partners, S.V., S.A.) que se detallan a continuacion:

Miles de euros
2023
) Intereses
oo Importe Tipo de Fecha . Gastos
Limite ) . . - Vencimiento | . . no
dispuesto interés Concesion Financieros liquidados
Grupo Cooperativo Cajamar | 10.530.000,00 | 10.417.234,39 1,75% 21/09/2023 | 21/09/2024 | 580.723,67 | 50.091,72
Grupo Cooperativo Cajamar 3.000.000,00 682.890,75 1,75% 14/11/2023 | 14/11/2024 | 123.835,39 -
Banco Sabadel! 2.750.000,00 | 2.750.000,00| 5,15% 30/12/2023 | 30/12/2024 8.342,79 -
Miles de euros
2022
) Intereses
o Importe Tipo de Fecha .. Gastos
Limite . . : " Vencimiento | . . no
dispuesto interés Concesion Financieros liquidados
Grupo Cooperativo Cajamar | 13.000.000,00 | 12.974.616,97 | 2,75% 21/09/2022 | 21/09/2023 | 380.291,02 | 35.542,01
Banco Sabadell 2.750.000,00 § 2.737.574,10| 2,50% 30/12/2022 | 30/12/2023 88.424,05 -

13. Patrimonio neto

Capital

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el capital social de la Sociedad Dominante estaba compuesto por 4.157.653
acciones de 10 euros de valor nominal cada una, totaimente suscritas y desembolsadas. Al 31 de diciembre de
2023 y 2022, existia una participacién significativa (persona fisica) del 99,99% del capital social de fa Sociedad

Dominante.

Tal y como se indica en la Nota 7, el Grupo concedid, principalmente a través de la Sociedad Dominante, un
préstamo a uno de sus socios cuyo vencimiento es a largo plazo y que devenga un tipo de interés del 3,28% anual.

Prima de emisién

La prima de emision, originada como consecuencia de la aportacién realizada como consecuencia de la ampliacion
de capital llevada a cabo durante el ejercicio 2009, tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos
fines que las reservas voluntarias de la Sociedad Dominante, incluyendo su conversion en capital social.
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El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de la prima de emisién
de acciones para ampliar el capital social de las entidades en las que figura registrada y no establece restriccion
especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Con fecha 7 de julio de 2023, la Junta General Extraordinaria y Universal de Socios de la Sociedad Dominante ha
acordado la distribucién de un dividendo extraordinario con cargo a reservas voluntarias de 180.000,00€ y a prima
de emision por importe de 320.000,00€.

Reservas y resuitados de ejercicios anteriores

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se muestra a continuacioén:

Euros
2023 |

2022

Reservas de la Sociedad Dominante

Talea Capital Partners, S.V., S.A.U. (anteriormente
denominada Trea Capital Partners, S.V., S.A.U.)
Piscobal Spain, S.A.U.

Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes
Trea Real Estate Partners, S.L.

(16.476.818.87)

28.218.008,84

(5.083.171,12)
2.963.064,55
(122.201,68)

(15.713.130,81)

26.929.808,31

(3.186.221,56)
1.197.129,69
(1.072.647,92)

Can Marti Eivissa, S.L. | (1.072.647,92) (45.869,44)

Total Reservas

8.426.233,80 8.109.068,27

Reserva legal

De acuerdo con la normativa vigente, las sociedades que obtengan beneficios en el gjercicio econdmico deberan
destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto
cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de!l Grupo fuera inferior a la cifra de
capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10%
del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

Con fecha 31 de marzo de 2023, |la Junta General Extraordinaria y Universal de Socios de la Sociedad Dominante
ha acordado la distribucion de reservas voluntarias por importe total de 500.000,00€.
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Resultado consolidado del ejercicio por sociedad

La aportacion de cada sociedad al resultado consolidado, una vez efectuados los ajustes de consolidacién, al 31
de diciembre de 2023 y 2022, es la siguiente:

Euros
2023 2022

Tusquets Consultores, S.L. (3.767.130,50) (83.688,06)
Talea Capital Partners, S.V., S.A.U. (anteriormente
denominada Trea Capital Partners, S.V., S.A.U.) (1.225.181,54) 1.288.200,54

Piscobal Spain, S.A.U. (18.333,62)| (1.896.949,56)
Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes 480.613,65 1.765.934,86
Trea Real Estate Partners, S.L. (466,42) 20.546,38

(4.530.498,43) 1.094.044,16

14. Situacion fiscal

i Grupo fiscal consolidado

La Sociedad Dominante tributa en el régimen de Grupos de consolidacién fiscal, formando parte como empresa
dominante del grupo n°® 0345/16 compuesto por ella y, como empresas dominadas, la sociedad Piscobal Spain,
S.A. y Talea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal (anteriormente denominada Trea
Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal).

Asimismo, la Sociedad Team & Work 5000, S.L. es dominante de otro grupo de consolidacion fiscal formado por
Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Institucione de Inversién Coletiva, S.A., Sociedad Unipersonal y
Trea Pensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A., Sociedad Unipersonal, presentando asimismo
sus propias cuentas anuales consolidadas.

El resto de sociedades del Grupo, tributan en régimen individual del Impuesto sobre Sociedades.

ii. Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del epigrafe “Resto de activos” del activo del balance consolidado incluye,
principalmente, devoluciones pendientes de cobro de I.V.A. por importe de 206.794,52 euros y devoluciones
pendientes de cobro impuesto sobre sociedades por importe de 351.790,99 euros (al 31 de diciembre de 2022
incluia, principalmente, devoluciones pendientes de cobro de L.V.A. por importe de 210.800,19 eurcs y
devoluciones pendientes de cobro impuesto sobre sociedades por importe de 176.650,53 euros).

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el saldo del epigrafe “Resto de pasivos” del pasivo del balance consolidado
incluye el importe a pagar en concepto de retenciones practicadas a efectos del impuesto sobre la renta de las
personas fisicas por importe de 117.259,98 y 317.834,29 euros, respectivamente, asi como las deudas pendientes
de pago a la Seguridad Social por importe de 43.521,90 y 42.456,99 euros, respectivamente.
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ifi. Conciliacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre beneficios correspondiente a
los ejercicios 2023 y 2022 es la siguiente:

Ejercicio 2023:

Total

Resultado contable antes de impuestos

(4.530.498.,43)

Diferencias permanentes: (2.916.896,13)
Donativos y liberalidades 5.930,15
Amortizacion fondo de comercio. 1.330.539,01
Exencidn dividendos (5.600.988,18)
Pérdidas no deducibles 99.526,66
Deterioro participaciones IIC 1.248.096,24
Diferencias temporales: (393.799,26)
Deterioros no deducibles (840.598,01)
Otras Plusvalias (59.351,52)
Provisiones insolvencias genéricas 506.150,28

Ajustes de consolidacion

Compensaciones de bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores:

6.705.858,23

(1.507.075,18)

Base imponible fiscal

(2.642.410,76)

Ejercicio 2022:
Total
Resultado contable antes de impuestos 440.822.21
Diferencias permanentes: 52.356,85
Donativos y liberalidades 8.305,74
Multas y sanciones 213,64
Amortizacion fondo de comercio. 22.498,77
Exencion dividendos (247.590,18)
Deterioros no deducibles 268.928,88
Diferencias temporales: (455.771,00)
Deterioros no deducibles 064.626,94
Otras Plusvalias (1.120.397,94)
Ajustes de consolidacion (2.291.883,36)
Compensaciones de bases imponibles negativas de }
ejercicios anteriores:
Base imponible fiscal 2.254.475,30
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Al cierre del ejercicio 2023, el detalle de las bases imponibles negativas y de las deducciones pendientes de
compensar del Grupo consolidado fiscal de Tusquets Consultores S.L., no registradas en el balance, era el
siguiente:

r __.]__EHTOS

Bases imponibles negativas generadas
previas al Grupo fiscal

2011 199.055,56
2012 2.011.206,41
2013 114.061,53
2015 248.246,15

Bases imponibles negativas generadas
en el Grupo fiscal

2016 303.529,29
2019 3.665.027,61
2020 197.920,88

Como consecuencia de la entrada en vigor de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, se ha modificado sustancialmente el tratamiento de la compensacién de bases imponibles negativas
destacando la aplicabilidad de dichas bases imponibles en un futuro sin limite temporal.
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iv. Conciliacién entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a
los ejercicios 2023 y 2022, se muestra a continuacion:

Euros
2023 2022
Resuitado contable antes de impuestos (4.530.498,43) 440.822,21
Diferencias permanentes (2.916.896,13) 52.356,85
Diferencias temporales (393.799,26) | (455.771,00)
Eliminaciones/Incorporaciones 6.705.858,23 |(2.291.883,36)
Compensacién de BINs (1.507.075,18) -
Resultado contable ajustado (2.642.410,76) |(2.254.475,30)
Cuota (660.602,69) | (563.618,83)
Deducciones y bonificaciones - -
Retenciones (402.674,38) | (89.603,12)
Total gasfo (ingreso) por im'puesto reconocido en la cuenta (660.602,69) | (653.221,95)
de pérdidas y ganancias (*)

(*) Importes incluidos en el epigrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada.

v. Desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

El desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022, se

muestra a continuacién:

Euros
2023 | 2022
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas (131.229,94) | (479.557,02)
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (529.372,75) | (173.664,93)
Total gasto (ingreso) por impuesto (*) (660.602,69) | (653.221,95)

(*) Importes incluidos en el epigrafe “impuesto sobre el beneficio del periodo” de la

cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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vi. Activos y pasivos fiscales

El detalle de los activos y pasivos fiscales diferidos a 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el que se presenta a
continuacion:

Euros
2023 2022

Activos Fiscales
Impuesto§ Diferidos (qctlvo's financieros valorados a valor razonable 588.528.13 | 1.119.922,86
con cambios en el patrimonio neto)

Impuestos Diferidos (otros) 2.733.231,47 | 3.190.199,45
Impuestos Corrientes - -

Pasivos Fiscales 3.321.759,60 | 4.310.122,31
Impuestos. Diferidos (pasqu financieros valorados a valor razonable 1.531.582,15 | 1.264.089,00
con cambios en el patrimonio neto)
Impuestos Diferidos (otros) 2.460,93 2.460,94
Impuestos Corrientes

1.534.043,08 | 1.266.549,94

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran segin los tipos de gravamen esperados en el momento de
su reversion, segun la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre del
gjercicio, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar 0 pagar el activo o el pasivo. En
su caso, la modificacion de la legislacion tributaria (en especial la modificacion de los tipos de gravamen) da lugar
a la correspondiente variacién en el importe de los pasivos y activos por impuesto diferido.

Asimismo, el Grupo evalla la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos basdndose en estimaciones
de resultados futuros, ya que esta depende en Ultima 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 andlisis se toma en
consideracién el calendario previsto de reversidén de pasivos por impuestos diferidos, asi como las estimaciones
de beneficios tributables, sobre la base de proyecciones internas que son actualizadas para reflejar las tendencias
mas recientes.

vii. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Seguin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liguidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales ¢ haya transcurrido el
plazo de prescripcién de cuatro afos. Al cierre del ejercicio 2023 el Grupo tiene abiertos a inspeccién los Ultimos
cuatro ejercicios respecto a los principales impuestos que le son de aplicacién.

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa estas cuentas anuales consolidadas.
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15. Gestidn del riesgo

La prestacion de dichos servicios se instrumenta a través de la Unidad de Gestidén de Riesgos de la sociedad
dependiente Talea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal (anteriormente denominada
Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal) (en adelante, la UGR) que es el area
responsable de llevar a cabo de forma permanente la actividad de identificacion, medicion y control de los riesgos
que puedan afectar a las carteras gestionadas.

El equipo que compone la UGR no esta implicado ni directa ni indirectamente en las funciones de contratacién,
administracién, y liguidacion y cuenta con la experiencia y la formacion necesarias para el desarrollo de las
actividades que tiene encomendadas.

La gestion de riesgos es evaluada desde distintos dmbitos y dentro del marco regulatorio que afecta tanto
directamente a la Sociedad como al Grupo del que forma parte, entre otros, la Circular 1/2014 y 2/2014 de la
CNMV, el Real Decreto 217/2008, la circular 12/2008, el Reglamento (UE) 575/2013 y la Ley 11/2015.

a) Estructura de gestién del riesgo

El Consejo de Administracién y la Direccion General del Grupo tutelan y supervisan las politicas contables y los
sistemas y procedimientos de control interno en relacion con todos los riesgos de la actividad del Grupo.

El objetivo fijado en cuanto a la medicion y control de riesgos es revisar periédicamente los limites del alcance de
los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos del Grupo. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las areas con un direccionamiento enfocado la
optimizacién en la utilizacién de los distintos instrumentos que a su vez permiten una gestiéon adecuada y un
control, acotacién y minimizacion de dichos riesgos.

En el ambito organizativo, existe una segregacién de funciones entre las unidades de negocio donde se originan
los riesgos y las unidades de seguimiento y control de los mismos.

El Grupo pone especial énfasis en la identificacion, medicién, control y seguimiento de los siguientes riesgos:

Riesgo de mercado.
Riesgo de crédito.
Riesgo de liquidez.
Riesgo operacional.
Otros riesgos

b) Exposicion al riesgo
Los riesgos identificados para del analisis son los siguientes:
Riesgo de mercado

En este apartado se representa la posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia de los cambios de
valoracién de los instrumentos financieros que componen la cartera gestionada.

Riesgo de crédito

En este tipo de riesgo se analiza la posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia del incumplimiento por
parte de los emisores 0 contrapartidas de sus compromisos implicitos en los instrumentos financieros.

40



003 o 008690206

Lm——-;}'-o;- —_—rY
ey Lo g
- ... ° DE EUR

Riesgo de liquidez

En este epigrafe se tiene en cuenta la posibilidad de obtener pérdidas por la imposibilidad de monetizar
(transformar en efectivo) en un plazo de tiempo razonable y a un precio préximo a su valor razonable, los
instrumentos financieros en los que invierte la cartera gestionada.

Riesgo operacional

El riesgo operacional se define como la posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras originadas por fallas o
insuficiencias de procesos, personas, sistemas internos, tecnologia, y en la presencia de eventos externos
imprevisto.

Las funciones de la UGR, se resumen en las siguientes actuaciones:

- Revisién del cumplimiento de los limites de solvencia y exposicion al riesgo del Grupo.

- Vigilar el cumplimiento de las exigencias minimas de recursos propios y de la adecuada cantidad y
calidad del capital.

- Seguimiento de la cartera propia del Grupo en cuanto al correcto cumplimiento de los objetivos de
diversificacion.

- Seguimiento de la valoracion de activos iliquidos y/o alternativos de la cartera propia del Grupo.

- Seguimiento y control del informe de diversificacion relativo a “grandes exposiciones” de IIC
subyacentes en la cartera propia.

- Revision del proceso de autoevaluacién de capital.

- Elaboracién del plan de recuperacion.

- Informar por escrito a la alta direccion mediante la confeccién de informes de caracter trimestral.

16. Gestién de Capital

El articulo 68 del Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversién, establece que las empresas
de servicios de inversion deberan disponer de fondos propios que consistiran en la suma de su capital de nivel 1
ordinario, su capital de nivel 1 adicional y su capital de nivel 2 y deberan cumplirse en todo momento todas las
condiciones establecidas en el articulo 9 del Reglamento (UE) 2019/2033, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 27 de noviembre de 2019.

La estrategia de gestién de los recursos propios del Grupo ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos propios superiores a lo establecido en la normativa vigente. De cara a garantizar el
cumplimiento de estos riesgos, el Grupo, realiza una supervision continua del perfil de riesgos y del ambito de
control establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en las politicas de gestién y control
de riesgos, asi como los medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un incremento de las necesidades
de recursos propios.

Los resultados de esta supervision continua son informados mediante el Informe de Solvencia, aprobados por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, y durante dichos ejercicios, los recursos propios computables del Grupo
excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.
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17. Cuentas de orden

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

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion del saldo de este epigrafe del balance consolidado. al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se muestra
a continuacién:

Euros
2023 2022

Compromisos de compras de valores a plazo-
Acciones y participaciones 11.743.095,42 | 17.491.757,52
11.743.095,42 | 17.491.757,52

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se corresponde a los desembolsos pendientes de realizar por los compromisos
de inversidn adoptados por el Grupo.

Otras cuentas de orden

La composicion del saldo de este epigrafe del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se muestra
a continuacién:

Euros
I B 2023 2022
Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito- 450.278,19 9.017.262,97
Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras-
De terceros 5.640.694.213,55 | 4.863.335.564,84
Otras cuentas de orden- 2.429.874,86 37.808,93
5.643.574.366,60 | 4.872.390.636,74

En “Disponible no condicicnado a la vista en entidades de crédito” se incluyen los saldos disponibles no dispuestos
de las deudas con intermediarios financieros (véase Nota 12).

Asimismo, en “Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras — De terceros” se incluyen los
instrumentos financieros custodiados por el Grupo.

Finalmente, en “Otras cuentas de orden” se incluyen los patrimonios gestionados de las sociedades gestoras que

formar parte del Grupo Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes integradas por el método
proporcional.
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18. Partes vinculadas

El detalle de las principales operaciones y saldos con sociedades vinculadas, al 31 de diciembre de 2023 y 2022,
es el siguiente:

____ Euros
2023 | 2022
ACTIVO:
Créditos a Intermediarios financieros- 144.258,89 204.347,30
Crédito a particulares (*) 2.151.666.10 | 2.541.859.68
2.295.924,99 | 2.746.206,98
PASIVO:
Deudas con Intermediarios financieros 10.971,89 755.966,07
Resto de pasivos - 7.677,49
10.971,89 | 763.643,56
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Intereses rendimientos asimilados 65.891,29 137.422,66
65.891,29 137.422.66

(*) Préstamo concedido a uno de los accionistas, véase Nota 7.
19. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios de
atencién al cliente y al defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad Dominante mantiene un Departamento
de Atencién al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el
funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de
reclamacién, asi como una agil tramitacion y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquéllos.

En este sentido, el informe anual sobre el desarrollo de la funcién del Departamento de Atencién al Cliente al que
hace mencion el articuio 17 de la mencionada Orden se ha presentado al Consejo de Administracion de la
Sociedad Dominante el 19 de abril de 2024. En base al mencionado informe, durante el ejercicio 2023, el
Departamento de Atencién al Cliente de la Sociedad Dominante no ha recibido ninguna reclamacion.

20. Comisiones percibidas

El saldo registrado bajo este capitulo de |la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta del ejercicio 2023
y 2022 se corresponde principalmente a comisiones percibidas por servicios de gestién de vehiculos de inversién,
de fondos de pensiones, de carteras de inversion y de prestacién de servicios, asesoramiento, asistencia en el
desarrollo de estrategias generales de mercado y estudio de mercado.

Elimporte de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2023 y 2022 y, en su caso, pendientes de cobro
al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epigrafe “Cartera valorada a coste amortizado: inversiones crediticias
- Créditos a intermediarios financieros” del activo del balance consolidado (véanse Nota 6.3).
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21. Comisiones pagadas

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, de los ejercicios 2023 y
2022 se corresponde a las comisiones por servicios de comercializacién de los vehiculos gestionados por Trea
Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal y Trea
Pensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A., Sociedad Unipersonal que se integran en el Grupo
Team & Work 5000, S.L. y Sociedades Dependientes integradas por el método proporcional, siendo el saldo mas
relevante a las comisiones de comercializacion de Cajamar Caja Rural, S.C.C.

El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2023 y 2022 y, en su caso, pendientes de pago
al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epigrafe “Resto de pasivos” de! pasivo del balance consolidado.

22. Resultados de operaciones financieras

Incluyen principalmente el importe de los ajustes por valoracion de los instrumentos financieros (excepto los
imputables a intereses devengados por aplicacion del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor
de activos), asi como los resultados obtenidos en su compraventa (excepto los que provengan de participaciones
en entidades del grupo, multigrupo y asociadas).

El desglose del saldo de estos capitulos de la cuenta de pérdidas y ganancias, en funcion del método de valoracion
y del origen de las partidas que la conforman, es el siguiente:

Ganancias en inversiones financieras

Euros
2023 2022 |

Instrumentos financieros clasificados como:

Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto (Nota 8) 1.732.088,15 | 1.743.920,46 |

1.732.088,15 | 1.743.920,46

Pérdidas en inversiones financieras

Euros
2023 2022

Instrumentos financieros clasificados como:

Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto (Nota 8) (1.446.452.73) | (59.172,34)

(1.446.452,73) | (59.172,34)
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23. Gastos de personal

a) Gastos de personal

El saldo del epigrafe "Gastos de personal’ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada incluye, en los
ejercicios 2023 y 2022, 3.299.309,52 y 7.228.575,92 euros, respectivamente, correspondientes a la participacion
en beneficios de los empleados del Grupo.

El importe pendiente de pago al personal (fundamentalmente en concepto de retribucién variable), que al cierre
de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 562.607,43 y 534.914,80 euros, respectivamente, se incluye en el
epigrafe “Resto de pasivos” del pasivo del balance consolidado.

Numero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad Dominante y las Sociedades integradas por el método global,
durante los ejercicios 2023 y 2022, asi como la distribucién por categorias profesionales y por sexo, al cierre de
dichos ejercicios, se muestra a continuacién:

2023 2022
Empleados al cierre del Numero Empleados al cierre del Niamero
ejercicio Medio de ejercicio Medio de
| Mujeres |Hombres| Total | Empleados | Mujeres | Hombres| Total | Empleados

Directivos 1 - 1 2 1 - 1 1
Técnicos - 2 2 1 - 1 1 1
Administrativos - 1 1 1 1 1 2 2

1 3] 4 4 | 2 4 4

Durante los ejercicios 2023 y 2022 el Grupo no ha tenido personas empleadas con discapacidad igual o superior
al 33%.

24. Gastos Generales y Contribuciones e impuestos

a) Gastos generales

Los gastos correspondientes al arrendamiento de las oficinas que constituyen el domicilio social del Grupo durante
los ejercicios 2023 y 2022, se incluyen en el epigrafe "Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. Por otro lado, el importe de la fianza constituida por el Grupo, asociada al mencionado arrendamiento,
se encuentra registrada, en su caso, en el epigrafe "Resto de activos” del activo del balance.

Los gastos generales corresponden principalmente a servicios profesionales independientes, que incluye entre
otros los servicios devengados en concepto de auditoria interna, cumplimiento normativo y asesoria juridica entre
otros.

El importe pendiente de pago por los conceptos incluidos en el capitulo “Gastos generales” de la cuenta de
pérdidas y ganancias se incluye, en su caso, en el epigrafe “Resto de pasivos” del pasivo del balance consolidado.
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Durante los ejercicios 2023 y 2022, los importes correspondientes al auditor de la sociedad, Deloitte, S.L., 0 a
cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, han sido los siguientes:

Honorarios correspondientes a
Deloitte, S.L.. 0o Empresa de la
misma Red (Euros) (*)
2023 2022
Servicios de Auditoria 70.500,00 56.260,00
Servicios distintos de la auditoria-
Servicios exigidos por la normativa aplicable 13.250,00 12.950,00
Otros servicios de verificacidén - -
Servicios fiscales - -
Otros servicios - 25.333,00
Total servicios profesionales 83.750,00 94.543,00

(") Los importes detallados corresponden al total de los honorarios de auditoria, independientemente del
método de consolidacion de cada uno de los componentes del Grupo.

b) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 20186, sobre la informacion a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacidn con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias
2023 2022
Periodo medio de pago a proveedores 12 16
Ratio de operaciones pagadas 12 16
Ratio de operaciones pendientes de pago 43 47
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2023 2022

Total pagos realizados (Euros) 14.156.629,14| 16.660.792,67
Total pagos reallzados: dentro del plazo 14.064.316,80| 14.590.517,13
establecido en normativa (Euros)

Porcentaje sobre el total de pagos a 99.35% 87.57%

proveedores
Total pagos pendientes (Euros) 265.088,92| 295.585,11
Numero total de facturas pagadas 1.567 2377
lenTero de facturas pagadas (dentro del plazo 1.525 1.458
maximo)

Porcentaje sobre el total de facturas 97,32% 61,34%

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre. Se consideran proveedores,
a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucion, a los acreedores comerciales por
deudas con suministradores de bienes o servicios.

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.
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ANEXO 1l

Informacién del Grupo Tusquets Consultores para el cumplimiento del articulo
174 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de valores y de los
Servicios de Inversion (“Informe Anual de Empresas de Servicios de Inversion”)

La presente informacién se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 174 de la Ley 6/2023, de
17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversién y del articulo 111 del Real Decreto
813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demas
entidades que prestan servicios de inversion.

a) Denominacién, naturaleza y ubicacion geogréfica de la actividad

Tusquets Consultores, S.L., Sociedad Dominante del Grupo Tusquets Consultores (en adelante, la Sociedad
Dominante) se constituyd como sociedad limitada en Esparfia el 27 de mayo de 2004 por un periodo de tiempo
indefinido, y fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el tomo 36.630, folio 30 hoja B-28.610 inscripcion
12. El domicilio social de ia Sociedad Dominante se encuentra en, calle Moneders, n°5, 08034 Barcelona.

La Sociedad Dominante es cabecera de un grupo de entidades que se dedican a actividades diversas,
principalmente financieras, y que constituyen, junto con la Sociedad Dominante, el Grupo Tusquets Consultores
(en adelante, el Grupo).

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad Dominante son las siguientes:

a) Dirigir y gestionar la participacién en el capital de otras sociedades, mediante la compra, venta e intereses
en todo tipo de sociedades, tanto espafiolas como extranjeras, actuando como sociedad “holding”,
quedando expresamente excluidas las actividades para cuyo ejercicio la Ley exija requisitos especiales, en
tanto no queden cumplidos por la Sociedad Dominante, asi como las reservadas a las Instituciones de
Inversion Colectiva y Sociedades de Valores.

b) Dirigir y gestionar la actividad de las compafifas participadas, lo cual incluye, entre otros conceptos, la
prestacion de servicios de asesoramiento y apoyo a las mismas.

c) Asesorar y aconsejar a terceros, prestar servicios de consultoria, asistencia y asesoramiento, realizar
estudios e informes, en relacion con la gestion empresarial y el desarrolio de los negocios.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas total o parcialmente de modo indirecto,
mediante la titularidad de acciones y participaciones en sociedades con objeto idéntico o andlogo.

El Grupo desarrolla, a través su sociedad dependiente Talea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. Sociedad
Unipersonal (anteriormente denominada Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal),
las actividades propias de las sociedades de valores.

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Grupo acordé acogerse, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 61 de
la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, al régimen de consolidacion fiscal regulado
en el Capitulo VI del Titulo VII de la mencionada Ley, con efectos a partir del 1 de enero de 2016 de forma
indefinida, en tanto se cumpliesen los requisitos establecidos en el articulo 58 de dicha Ley y no se renunciase a
su aplicacion.
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En consecuencia, el Grupo se incorporo al régimen de consolidacion fiscal por cuanto cumplia los requisitos
establecidos en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, para tener la consideracion
de entidad dependiente del Grupo Tusquets Consultores, cuya entidad dominante es Tusquets Consultores, S.L.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio del Grupo, en el ejercicio 2023, ha ascendido a 9.029.590,14 euros, cuyo desglose se
indica a continuacién:

Euros

Ingresos-
Intereses y rendimientos asimilados 303.818,54
Comisiones percibidas 21.223.412,16
Resultado de operaciones financieras (neto) 285.635,42
Diferencias de cambio (neto) (7.150,73)
Otros productos de explotacién 491.658,60
22.297.373,99

Gastos-

Intereses y cargas asimiladas (1.098.223,83)
Comisiones pagadas (12.034.805,31)
Otras cargas de explotacion (134.754,71)
(13.267.783.85)
9.029.590,14

¢) Numero de empleados a tiempo completo

Los 5 empleados con los que cuenta el Grupo al cierre del gjercicio 2023, lo son a tiempo completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos del Grupo, correspondiente al ejercicio 2023, asciende a -4.530.498,43
euros.

e) Impuestos sobre el resultado

Durante el gjercicio 2023 el Grupo Tusquets Consultores se ha registrado un ingreso en concepto de Impuesto de
Sociedades cuyo importe asciende a -660.602,69 euros.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el gjercicio 2023 el Grupo no ha recibido subvenciones o ayudas publicas.

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento (positivo o negativo) de los activos del Grupo, al cierre del ejercicio 2023, calculado como el cociente
entre su resultado neto del ejercicio 2023 y el importe total de su activo al cierre de dicho gjercicio, es de 5,24%.
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Tusquets Consultores, S.L. y Sociedades Dependientes

Informe de Gestion Consolidado
del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2023

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Grupo y evolucion previsible

En el primer semestre la actividad fue perdiendo impulso conforme avanzaba el semestre, con las manufacturas
ahondando en la contraccion en los ultimos meses del periodo y quedando los servicios como Unico motor del
crecimiento junto con el gasto plblico. Ademas de los efectos negativos que las subidas de tipos de interés y el
menor crecimiento del crédito estan teniendo en la inversion, la reapertura de la economia China no fue tan fuerte
como se esperaba, por una demanda interna débil. Acabamos el semestre con revisiones a la baja en las tasas
de crecimiento por parte de los organismos supranacionales para la segunda parte del afio, especialmente en la
Eurozona. Por el lado positivo, el dinamismo del sector servicios esta permitiendo que se siga creando empleo y
se compense la contraccion en las manufacturas alejando los temores de un ajuste fuerte en las economias.

Los datos de inflacién, contindian siendo el principal foco de incertidumbre, han ido mejorando a lo largo del periodo
iniciando ya un proceso de normalizacion hacia los niveles objetivo de los bancos centrales. El problema que se
ha visto durante el semestre es que los ritmos de reduccién de la inflacién estan siendo mas lentos de lo esperado
y los bancos centrales han vuelto a anunciar politicas restrictivas. Las subidas esperadas seran menores a las del
primer semestre y muestran que el proceso estéd llegando a su fin, asi en algunas economias emergentes ya han
comenzado las bajadas de tipos de interés para estimular el crecimiento (China).

Este entorno de crecimiento débil en regiones manufactureras pero fuerte en todo lo relativo a servicios ha sido
bueno para los activos de riesgo. Destacan los sectores en los que se puede seguir esperando crecimiento y que
han visto elevar la prima con la que cotizan frente al resto de los mercados. En los mercados mas expuestos a
industriales y ciclicas (Eurozona), los rendimientos han sido mas moderados.

Los activos de renta fija por su parte saldan el periodo con subidas. Los bonos de gobierno han sorteado todas
las incertidumbres del techo de deuda en EE.UU. y las subidas de tipos de interés mas elevadas de lo esperado,
con los bonos a largo plazo moviéndose en un rango estable durante el semestre. A nivel de bonos corporativos
las dos incertidumbres mas importantes que surgieron en el semestre fueron la banca pequefia de EE.UU. y el
ajuste en los precios del inmobiliaric comercial tanto en EE.UU. como en la Eurozona. Este ha provocado
momentos de volatilidad que se han quedado en sectores concretos y no se han extendido al resto del mercado,
permitiendo que los diferenciales hayan cerrado en la parte baja de los Ultimos meses.

Durante la segunda parte del afio se han producido diferencias de crecimiento entre las diferentes regiones,
lideradas por EE.UU. y China mientras en la Eurozona la debilidad en las manufacturas se ha ido reflejando cada
vez mas intensamente en la macro. En EE.UU. la sorpresa al alza ha venido por la fortaleza del consumo y el
gasto publico, en China las medidas del gobierno para incentivar el crédito y parar el ajuste en el sector inmobiliario
han permitido seguir con crecimientos elevados. La Eurozona es la regién mas débil afectada por las manufacturas
y una demanda interna (sobre todo centro Europa) mas débil de lo previsto.
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La ventaja de crecimientos a la baja ha sido que las presiones inflacionistas han cedido sensiblemente y los
mercados han empezado a asumir que las politicas monetarias restrictivas se han acabado. Este es el cambio
mas importante que explica el buen comportamiento de los precios de los activos en los Ultimos meses, donde
crecimientos débiles se estan trasladando a menores inflaciones que implicarian una politica monetaria expansiva.
Los bancos centrales dejaron claro en los Ultimos meses que esa es la intencion, el riesgo esta en si la velocidad
de las bajadas es tan rapida como el mercado ha empezado a descontar (150pb de bajada de tipos en EE.UU y
Eurozona).

Los activos de renta fija recuperaron las pérdidas del semestre ante la posibilidad que los objetivos de inflacion se
consigan sin necesidad de provocar un ajuste en las economias que desembocase en una recesién. Los mejores
activos han sido los bonos de mas riesgo tanto por crédito como por duracion.

En renta variable el cambio de sesgo de los bancos centrales ha llevado a recuperar todas las pérdidas que se
llevaban acumuladas en el periodo en dos meses con las compafias de crecimiento liderando las subidas. A nivel
global llama la atencion la debilidad del mercado en China que se ha quedado descolgado de la evolucién de los
indices a nivel global.

Politica y gestion de riesgos
El Consejo de Administracion y la Direccion General del Grupo basandose en lo especificado en el Manual de

Medicién y Control de riesgos tutelan y supervisan las politicas contables y los sistemas y procedimientos de
control interno en relacién con todos los riesgos de la actividad del Grupo.

El objetivo fijado en cuanto a la medicién y control de riesgos es revisar periédicamente los limites del alcance de
los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos del Grupo. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las areas con un direccionamiento enfocado a la
optimizacion en la utilizacién de los distintos instrumentos que a su vez permiten una gestién adecuada y un
control, acotacién y minimizacién de dichos riesgos.

En el 4mbito organizativo, existe una segregacion de funciones entre las unidades de negocio donde se originan
los riesgos y las unidades de seguimiento y control de los mismos.

Por su parte, se pone especial énfasis en la identificacion, medicion, control y el seguimiento de riesgos
Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

No existen acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio que afecten de
forma significativa al Grupo.

Actividades en materia de investigacién y desarrollo
El Grupo no ha llevado a cabo actividades de investigacién y desarrollo durante el gjercicio 2023.
Acciones propias

Al cierre del ejercicio 2023 el Grupo no mantenia acciones propias en cartera ni ha efectuado operaciones con
acciones propias durante el gjercicio 2023.
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Periodo medio de pago a proveedores
Nada que resefiar distinto a lo descrito en la Memoria.
Informe sobre la actividad medioambiental

Durante el ejercicio 2023 el Grupo no ha realizado actividades inversoras o de otra indole distintas a las sefialadas
en la memoria que deriven en una especial atencién a sus posiciones de riesgo de mercado, crédito o liquidez.
No obstante, ha seguido manteniendo los controles necesarios para la correcta gestion de estas areas de riesgo,
incluido el riesgo operativo, cumplimiento de todo momento de los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente para las empresas de servicios de inversion.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Grupo esta destinado a la consecucion de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversion, por el Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas
de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversién y por las correspondientes
circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.



