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A los socios de Hacve Assets, S.L. y Sociedades Dependientes:

Opinion con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Hacve Assets, S.L. (la Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos consolidados, correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, excepto por los efectos de la cuestion descrita en la seccion Fundamento
de la opinion con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales consolidadas adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2017, 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 informacion financiera que resulta de aplicacion (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria consolidada) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion con salvedades

Tal y como se indica en la nota 5.i, el Grupo mantenia a 31 de diciembre de 2015 un fondo de
comercio por importe de 35.542 miles de euros que se origind, principalmente, en el ejercicio
2008 en la adquisicion de la rama de actividad de mercados organizados de Gaesco Bolsa, S.V.,
S.A. y del negocio de General de Valores y Cambios, S.V., S.A. Adicionalmente el Grupo
mantenia a 31 de diciembre de 2015 un fondo de comercio de consolidaciéon por importe de
8.650 miles de euros derivado de la integraciéon de las sociedades General de Valores y
Cambios, S.A., Limassol, S.L. y de determinadas sociedades que conforman parte del Grupo
GVC Gaesco Holding. Por Gltimo, el Grupo mantenia un fondo de comercio implicito en la
inversion de Sentiu Product, S.L. valorada por el método de la participacion por importe de
2.750 miles de euros. Con efectos el 1 de enero de 2016 entré en vigor el Real Decreto
602/2016, de 2 de diciembre, que establece que el fondo de comercio es un activo de vida util
definida y debera ser objeto de amortizacion lineal durante su vida util, que se presume en 10
afios. Dicho Real Decreto incluia una disposicién transitoria que permitia optar por amortizar
este activo con cargo a reservas siguiendo un criterio lineal y una vida util de 10 afios desde la
fecha de adquisicién. El valor en libros que subsistiese se amortizaria prospectivamente con
cargo de la cuenta de pérdidas y ganancias. En aplicacién de dicha disposicion transitoria, el
Grupo deberia haber amortizado la parte proporcional del fondo de comercio procedente de la




rama de actividad y del negocio adquiridos y el fondo de comercio de consolidacién con cargo
al epigrafe “Reservas”, procediendo a amortizar el importe restante con cargo a la cuenta de
resultados de los ejercicios 2015 y siguientes. Dado que el Grupo amortizd, a la fecha de
primera aplicacién, la totalidad de los fondos de comercio anteriormente mencionados, incluido
el fondo de comercio implicito en la inversién valorada por el método de la participacion, con
cargo al epigrafe “Reservas”, el epigrafe “Activo intangible” de los ejercicios 2017 y 2016
deberia incrementarse en 3.927 y 8.346 miles de euros, respectivamente, el epigrafe
“Participaciones” de los ejercicios 2017 y 2016 deberia incrementarse en 2.750 miles de euros,
en cada ejercicio, el Patrimonio Neto de los ejercicios 2017 y 2016 deberia incrementarse en
5.823 y 9.354 miles de euros, respectivamente, y el resultado consolidado de los ejercicios
2017 y 2016 deberia reducirse en 3.531 miles de euros, en cada ejercicio.

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 seccidon 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 opinién con salvedades.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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 opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion por
separado sobre esos riesgos.

Ademas de la cuestion descrita en la seccion Fundamento de la opinién con salvedades, hemos
determinado que los riesgos que se describen a continuacién son los riesgos mas significativos
considerados en la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.



Recuperabilidad de activos por impuesto diferido

Descripcion

El balance consolidado a 31 de diciembre
de 2017 incluye un saldo de 14.742 miles
de euros de activos por impuestos
diferidos, de los cuales 6.226 miles de
euros corresponden a créditos fiscales por
bases imponibles negativas recuperables
en el contexto del grupo fiscal espafiol
encabezado por la Sociedad dominante.

Al cierre del ejercicio, la Direccién del
Grupo evalla la recuperabilidad de las
bases imponibles negativas activadas a
través de un modelo financiero que
considera las novedades legislativas y los
planes de negocio elaborados por la
Direccién del Grupo y de las plusvalias
existentes sobre las inversiones
inmobiliarias que en su caso fuesen
tributables en caso de venta de las
mismas.

Identificamos este aspecto como relevante
en nuestra auditoria ya que la preparacién
de estos modelos requiere de un elevado
nivel de juicio, basicamente en lo que
respecta a las proyecciones de evolucién
de los negocios que afectan a la
estimacion realizada sobre la recuperacion
de los créditos fiscales.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la revision del
mencionado modelo financiero, incluyendo
el analisis de la coherencia de los
resultados reales obtenidos por los
distintos negocios pertenecientes al Grupo
en comparacion con los proyectados en el
modelo del ejercicio anterior, la
razonabilidad de los resultados incluidos
en el modelo del ejercicio actual y la
normativa fiscal aplicable, asi como la
razonabilidad de las proyecciones de los
ejercicios futuros, y de las plusvalias sobre
las inversiones inmobiliarias consideradas
y la congruencia de las mismas con las
utilizadas en otros juicios y estimaciones.

Por Gltimo, hemos evaluado si la nota 17
de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas contiene los desgloses requeridos
a este respecto por el marco normativo de
informacién financiera que resulta de
aplicacion.



Registro de ingresos por comisiones percibidas por los servicios de transmision

y ejecucion de ordenes
Descripcion

Una parte muy importante de los ingresos
del Grupo corresponden a las comisiones
percibidas por los servicios de transmisién
y ejecucion de dérdenes, los cuales se
encuentran recogidos en el programa de
actividades, registrado en la Comision
Nacional del Mercado de Valores, de GVC
Gaesco Beka, S.V., S.A., sociedad
perteneciente al Grupo.

El registro de dichos ingresos por
comisiones percibidas, si bien no resulta
complejo en cuanto a su calculo, implica
una casuistica especifica asociada a las
distintas operaciones efectuadas, asi como
la realizacion de calculos que requieren de
un tratamiento masivo de datos. Este
hecho, junto a que estos ingresos
representan un importe significativo
(37%) del total de las comisiones
percibidas en el ejercicio 2017, motiva que
esta drea sea considerada uno de los
aspectos mas relevantes de nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido pruebas sustantivas de recalculo
de la totalidad de las comisiones para
determinadas operaciones generadas por
el Grupo para un mes del periodo
analizado, y verificaciéon de que las
condiciones estén correctamente
parametrizadas en el sistema, para en
consecuencia, verificar que los inputs
utilizados por el sistema de céalculo de las
comisiones sean correctos. Para ello,
hemos involucrado a especialistas internos
en sistemas de informacion tecnoldgica y
el tratamiento masivo de datos.

Por ultimo, hemos evaluado |la adecuacion
de los desgloses de informacién facilitados
en la nota 15 de la memoria de las
cuentas anuales consolidadas con los
requeridos por el marco normativo de
informacioén financiera que resulta de
aplicacion.



Registro de ingresos por comisiones percibidas por el servicio de gestion y

administracion de Instituciones de Inversion Colectiva

Descripcion

Una parte muy importante de los ingresos
del Grupo corresponden a las comisiones
percibidas por el servicio de gestién y
administracién de Instituciones de Inversion
Colectiva, el cual se encuentra recogido en
el programa de actividades, registrado en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de GVC Gaesco Gestion, S.G.I1.I.C., S.A.U.,
sociedad perteneciente al Grupo.

El adecuado registro de los ingresos por
comisiones percibidas descritos
anteriormente se ha considerado una
cuestion clave para nuestra auditoria debido
a que representan un importe significativo
(38%) del total de las comisiones percibidas
en el ejercicio 2017 y a que dicho registro
depende del cumplimiento de las
condiciones acordadas contractualmente
con cada cliente o reflejadas en los
correspondientes folletos de los Fondos de
Inversién gestionados por el Grupo.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por el Grupo y, en particular, en
relacién al adecuado registro de ingresos
por comisiones percibidas.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacién, para la
totalidad de las Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas, de que las
condiciones y los porcentajes de comision
acordados contractualmente o reflejados en
los correspondientes folletos han sido
debidamente aplicados durante el ejercicio
y cumplen, en su caso, con los limites
establecidos en la normativa aplicable.

Asimismo, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y pruebas de detalle,
para cada una de las Instituciones de
Inversion Colectiva gestionadas,
consistentes en el recalculo de los ingresos
por comisiones percibidas por el Grupo
conforme a las condiciones acordadas vy
verificacién, para una muestra, del cobro de
dichas comisiones.

Por ultimo, hemos evaluado la adecuacién
de los desgloses de informacion facilitados
en la nota 15 de la memoria de las cuentas
anuales consolidadas con los requeridos por
el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion.



Valoracion de Inversiones Inmobiliarias

Descripcion

El Grupo gestiona una cartera de activos
inmobiliarios de naturaleza principalmente
urbana para su arrendamiento (oficinas,
parkings, viviendas, terrenos, etc.)
situados en su mayor parte en Barcelona y
Girona. El Grupo valora estos activos a
coste de adquisicidn, registrando en su
caso los necesarios deterioros si el valor
de mercado de los mismos fuera inferior.

El Grupo periddicamente utiliza terceros
ajenos al Grupo como expertos para
determinar el valor razonable de sus
activos inmobiliarios. Dichos expertos
tienen experiencia sustancial en los
mercados en los cuales opera el Grupo y
utilizan metodologias y estandares de
valoracion ampliamente usados en el
mercado.

Los aspectos mencionados, asi como la
relevancia de la cartera de activos
inmobiliarios mantenida, que figura
registrada por un valor neto contable total
de 17.222 miles de euros a cierre del
ejercicio 2017, suponen gue consideremos
la situacién descrita como uno de los
aspectos mas relevantes de nuestra
auditoria.

|

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la revision del disefio
e implementacién de los controles
relevantes que mitigan los riesgos
asociados al proceso de valoracion de
inversiones inmobiliarias, asi como
pruebas de verificaciéon respecto a que los
citados controles operan eficazmente.

Hemos obtenido los informes de valoracion
de los expertos contratados por el Grupo
para la valoracion de la totalidad de la
cartera inmobiliaria, evaluado la
competencia, capacidad y objetividad de
los mismos, asi como la adecuacion de su
trabajo para que sea utilizado como
evidencia de auditoria. En este sentido
hemos analizado y concluido sobre la
razonabilidad de los procedimientos y
metodologia de valoracion utilizada por los
expertos contratados por la Direccién de la
Sociedad dominante.



Otra informacion: Informe de gestion consolidado

La otra informaciéon comprende exclusivamente el informe de gestién consolidado del ejercicio
2017, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y
no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de
gestion consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestidon consolidado, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre |la concordancia del informe de gestién consolidado con
las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la realizacién
de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como
evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar
de si el contenido y presentacion del informe de gestion consolidado son conformes a la
normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos 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, salvo por la
incorreccion material indicada en el parrafo siguiente, la informacién que contiene el informe
de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017
y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Como se describe en la seccidén Fundamento de la opinion con salvedades, existe una
incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas adjuntas. Hemos concluido que dicha
circunstancia afecta de igual manera y en la misma medida al informe de gestién consolidado.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante en
relacion con las cuentas anuales consolidadas

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

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



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas

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

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

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

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

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas

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

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusidn 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 informacion revelada por los administradores
de la Sociedad dominante.

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales
consolidadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
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 presentacion 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 relacidén con la informacion financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinién 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 relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

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

CLASE 87 A pEEURS |

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADLES DEPENDIENTES
Balances Consolidados
a 31 de diciembre de 2017 y 2016
(expresaclos en Euros)

ACTIVO
Nota 31/12/2017 31/12/2016 (%)
Tesoreria 32.448,15 22,115,83
Cartera de negociacion 7.0 128.997,54 344.971,33
Valores representativos de deuda 6.633,30 13.206,27
Instrumentos de capital 122.364,24 331.765,06
Derivados de negociacidn - -
Activos financieros disponibles para Ia venta 7.b 59.735.068,48 62.257.047,68
Instrumentos de capital 59.735.068,48 62.257.047,68
Inversiones crediticins 98.786.703,41 138.170.665,08
Crédito a intermediarios financicros 7.¢ 94.653.840,49 134.837.033,64
Crédito a particulares 7.d 4.132.862,92 3.333.631,44
Otros actives financicros - -
Cartera de inversién a vencimiento > =
Activos no corrientes en venta - =
Participaciones 3 1.935.932,34 2.044.111,76
Entidades Asociadas 1.935.932,34 2.044.111,76
Contratos de seguros vinculados n pensiones = -
Activo materinl 9 19.959.497,80 20.248.443,70
De uso propio 2.737.347,72 2.995.606,23
Inversiones inmobiliarias 17.222.150,08 17.252.837,47
Activo intangible 10 3.088.029,18 2.714.981,81
lFondo de comercio - -
Otro activo intangible 3.088.029,18 2.714.981,81
Activos fiscnles 17 14.896.795,48 14.531.272,43
Corrientes 154.827,11 34.704,81
Diferidos 14.741.968,37 14.496.567,62
Resto de activos 6y8 6.405.201,06 4,770.284,09
TOTAL ACTIVO 204.968.673,44 245.103.893,71

Las Notas | 025 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance consolidado

al 31 de diciembre de 2017.

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparalivos.
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CLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Balances Consolidados
a 31 de diciembre de 2017 y 2016
(expresados en Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Nota 311242017 31/12/2016(*)

Derivados de negociacién - -

Pasivos inancieros a coste amortizado 103.517.765,13 144.537.836,57
Deudas con intermediarios financieros 7.c 27.635.288,41 55.727.261,98
Deudas con parliculares 7.4 75.882.476,72 88.810.574,59
Otros pasivos financieros - &

Provisiones 12 722.867,04 892,426,84
Fondos para pensiones y obligaciones similares - -

Otras provisiones 722.867,04 892.426,84

Iasivos fiscales 17 451,809,41 390.837,13
Corrientes - 7.937,79
Dileridos 451.809,41 382.899,34

Resto de pasivos 6y8 9.514.425,68 9,751,216,14

TOTAL PASIVO 114,206.867,26 155.572.316,68

FONDOS PROPIOS 6 49,981.274,41 46,920,132,03

Capital Escriturado 5.926.006,00 5.926.006,00

Prima de emision 49.209.921,14 49.209.921,14

Reservas 5.649.062,25 7.728.764,47

Reservas de entidades valoradas por el método de la participacion (+/-) (13.187.609,01) (12.939.749,46)

Resultado del ejercicio atribuido # la Sociedad dominante (+/-) 2.383.894,03 (3.004.810,12)

AJUSTES POR VALORACION 6 30.950.203,81 33.463,972,19

Activos financicros disponibles para la venta 30.950.203,81 33.463.972,19

Ajustes por valoracién en Sociedades por el método de la parlicipacion - -

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 80,931.478,22 80.384.104,22

INTERESES MINORITARIOS G.g 9,830,327,96 9.147.472,81

TOTAL PATRIMONIO NETO 90.761.806,18 $9.531.577,03

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 204.968.673,44 245.103.893,71

PRO-MEMORIA

Avales y Garantlas 6.080.127,55 5.509.060,69

Derivados Financieros . R

Otras cuentas de riesgo y compromiso 13 3.179.000,00 3.066.000,00

TOTAL-OTRAS CUENTAS DE ORDEN 9,259.127,55 8.575.060,69

Deposito de titulos 14 2.816.068.036,99 2.482,973.163,54

Patrimonio gestionado 14 1.581.853.723,20 1.304.299.144,18

Otras cuentas de orden 13 248.196.756,21 285.354.649,46

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.646.118.516,40 4.072.626.957,18

Las Notas | a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance consolidado
al 31 de diciembre de 2017.
(*) Se presenla, Gnica y exclusivamenle, a cfectos comparalivos,
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CLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas

de los ejercicios 2017 y 2016
(expresadas en Evros)

ON1625603

Nota 2017 2016(")
Intereses y rendumientos asimilados 15.n 109.031,23 711.386,75
Intereses y cargas asimiladas (+) 150 (643.176,53) (673.228,51)
MARGEN DE INTERESES (+/-) {534.145,30) 38.158,24
Rendimiento de instrumentos de eapital 150 3.020.223,69 3.646.297,54
Resullado de enlidades valoradas por el método de la participacion (+/-) 3y6f 93.3d4,72 (95.528,21)
Comisiones percibidas 15.h 34.773.102,06 30.073.207,54
Comisiones pagadas (-) 15.h (11.419.318,05) (10.238.570,51)
Resuliado de operaciones financieras (neto) (1/-) 15.¢ 1.437.691,76 1.789.113,77
Cartera de negociacion (1) 1.333.838,42 1.826.632,73
Qiros instrumentos financieros no valorados a valor sazonable con cambios en péndidas y gananclos  (+-) 112,006,57 (3.942,41)
Oiros (+-) (8.153,23) (33.576,55)
Diferencias de cambio (neto) (+/+) I 26.025,56 127.68:4,41
Otros produclos e explotacion 15.1 805.631,67 823.939,05
Ouras cargas de explotacion (-) 15.¢ (738.997,15) (745.474,67)
MARGEN BRUTO (+/-) 27.863.558,90 25.418.827,16
Gastos de personal (-) 16.n (13.504.715,69) {14.901.062,56)
Gastos generales (-) 16.b (10.793.048,13) (10.425.093,22)
Amoriizacion (-) 9-10 (1.599.894,32) (1.682.969,85)
Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) 12 (120.321,77) (812.809,40)
Pérdidas por deterioro de aclivos financicros (neto) (+-) 15.d (78.842,34) (222.248,14)
Ouas Instrumentos finaneieros ne valorados a valor razenable con cambios en pdrdicdas y gamancias (+/<) (48.412,90) (351.380,77)
Inversionvs erediticlas ( +=) (30.429,44) 129.132,63
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-) 1.766,736,71 (2.625.356,01)
Pérdidas por deteriora resto activos 78.000,00 (468.519,19)

Activos materiales ¢ intangibles 9-10 78.000,00 (468.519,19)

Fowdo de comercio de consoliacion - -

Resto e detivos s ”
Ganancins/(Pérdidas) en ln bajn de activos no clasificados comu no corrientes en venla 3 (23.835,72) (12.235,40)
RESULTADO ANTES DE INPUESTOS (+-) 1,820.900,99 {3.106,110,60)
Impuesto sobre beneficios (+/-) 17 254.717,75 {1.779.832,51)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS (+/-) 2.075.618,74 (4.885.943,11)
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (1)

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (+-) 2.075.618,74 (4.885.943,11)
Resultndo atribuido o In entidad dominnnte (+/-) 6.0 2,383,894,03 (3.004.810,12)
Resultado atribuido n intereses minoritarios (+-) 6.8 (308.275,29) (1.881,132,99)
Beneficio por aceion

Biisico 040 (0,51)

Diluido 0,40 {0,51)

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de p

d

i,

correspondiente al ejercicio anunl tesminado el 31 de dici

bre de 2007,

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efeclos comparativos.
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CLASE 8:

ON1625604

HACYE ASSETS, S.L.. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

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

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016
A) Estados de ingresos y gastos reconocidos
(expresados en Euros)

A) Resultado consolidado del cjercicio
B) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

1. Activos linancicros disponibles para la venta
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

2. Coberturas de los flujos de efectivo
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y panancias
¢) Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
d) Otras reclasificaciones

3. Coberfuras de inversiones netas en negocios en el extranjero
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
b) Importes (ransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Olras reclasificaciones

4, Diferencias de cambio
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

5. Aclivos no corrientes en venta
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

6. Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones

7. Entidades valoradas por ¢l método de participacion
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién
b) Importes (ransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

8. Resto de ingresos y gastos reconocidos

9. Impuesto sobre benelicio

2017

2016 (*)

2.075.618,74

(4.885.943,11)

(2.507.483,38)

3.903.222,94

(2.437.303,00)

(5.574.930,56)

(2.325.237,09)
(112.065,97)

(5.570.140,006)
(4.970,81)
180,31

(70.180,32)

9.478.153,50

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A-+-B)

(431.864,64)

(982.720,17)

a) Atribuidos a la entidad dominante
b) Atribuidos a los intereses minoritarios

(129.874,35)
(301.990,29)

907.671,86
(1,890.392,03)

Las Notas | a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado
correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017,
(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.




CLASE 87

=

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

Bk

ados totalkes de cambios en ¢l patamonio neto

(expresados en Euros)

TOTAL FONDOS PROPIOS

TRES CENTIMOS
DE EURO

CVE ASSETS, S L. ¥ SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO DE LOS EJERCICIOS ANUALES T

MINADOS

Raldo finalen 2015(%)

Ajtstes por camibios de erierio contable

Ajusies por criotes

Cap
592600600

A9 20092104

Reservas en

Resulado del

Egercicn

TOTAL
FONDOS
PROPIOS

Ajust

valoracion

ON1625605

Intereses
Minoritaros

TOTAL PAT
NETO

Sociedades

Reservas Consolidndas
A23A224T 21281 50592
2 3201932787y

4156 24508

0 9T 10 1
(320193279

2K 86268687

2081689083
(6036867 97)

130 67668131
(3R056. 195 39)

Saldo nicial sjustado en 2016.(*)

S926.006.00  42209921,14

42342247 (10.737 22,000

4136 24808

48977 773,69

2R BE2.086.K7T

14 780,022,836

92620 485,42

Totah ingresos | (gastos] reconocidos

(304810120

(3004.810,12)

3912 481 98

(1 890.392.03)

(U82720,.17)

Ofras vanacioncs del patiimonio et

(3521897T) 51380633 5]

(4 136.248,08)

T L6646

GRR K03 34

(34203802

(2.006.188.22)

Aunento Je capital
Reducerones de capital

Conversion de pasivos linancieros ¢n apital

Tncrementar de otros nstumentos de capital

de pasuvos i aattos de cupital

Reel

Je olros de capital a p
Drstbtcion dividendos remuneragiones a socios
Operaciones con instrumentos de capital propios. {neto)
Fraspasos entre partidas de patimonis neto

b de negocio

o
Pagos con msicunientos de capital

Resio de e

s tredueciones] de patrmo

(3521897} L19146T05

AT L6646

(4 156248 08)

T 16646

GRRRAT.TT

443

154203

(3 743 T00035)

690389 80

(2.796.578.02)

Saldo final en 2016(%)

392600600 49209 921,14

388 20350 (5399 18849

(3004 81012

46920 132,03

33463497219

914747281

8953157703

Ajustes por cambios de criteno contable

Ajustes por erores

Saldo el ayustado en 2017 (%)

SU2600600 4920092114

(3590 188 40)

(3U4810.02)

46.920.132.03

46347209

914747281

89331 537703

Total ingresos {istos) reconoeidos

23RIRMOZ

JARIRM O3

13768 38)

(301.99029)

(431864607

Otras variaciones del patrimonio neto

1198385 (223954762

300481012

677 24835

BLE SRR

1.662.093.79

Aumento de capital
Reducciones d capital

Conve

i de pasiven financicros en capital

Increments de otros wstimentas de capiial

vos Bnne:

Reclasiticacion de ps a olros mstrumentos Je capital

Reclasiticacion de

os mistrmetos de capital a pusivos
Distribucion dividendos emineraciones i stos

Operaciones con mstrmientos de capital propios (eto)

Traspasos entee partidas de patimonio nelo
Tincremento (rediiceion ) jor combinaciones de egecio

Pagos con mstrumientos Je capital

Resto wntos (reducciones) d

11983 85 (3016795 97)

677 24835

00431002

677 24835

ELSR RS

1.662 04379

Saldo final en 2017

SUG 00600 J9 20092 14

00 1RD35 (7938.736.11)

2 383 B9

49981 27441

30930 203 X1

9830 32796

STELRO6 IR

Las Notas |

# 25 desentas en la Memona adjunta

seman parte del estado de cambios

<l nete

conespondiente al eieraicio anual lermumnado ¢| 31 de dwiemibre de 2017

41 8 presen

v exclusivinente. a efeelos comparativos



CLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estados de Flujos de Efectivo Consolidados
de los cjercicios 2017 y 2016
(expresados en Euros)

ON1625606

(Método indirecto) 2017 2016 (*)

1. FLUJQS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (4.125.214,46) (19.234.568,76)
Resultado del cjercicio antes de impuestos 1.820.900,99 (3.106.110,60)
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1.522.993,85 3,275.219,88

Amorlizacién (+) 1.599.894,32 1.682.969,85

Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos ( +/-) 843,34 609.265,79

Dolaciones netas a provisiones para riespos ( +/-) 120.321,77 892.426,84

Otras provisiones - -

Olras partidas ( +/-) (198.065,58) 90.557.40
Resultado Ajustado 3.343.804,84 169.109,28
Aumenlo {Disminucién) neta en los activos de explotacion ( +/-) 39.273.994,48 60.010.205,35

Inversiones crediticias 40.627.760,67 55.928.689,48

Carlera de negociacion 215.973,79 184.848,55

Oltros Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Aclivos financieros disponibles para la venta 140.983,10 147.674,70

Olros activos de explotacion (1.710.723,08) 3,748.992,62
Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacidn ( +/-) (46.622.981,48) (79.379.447,67)

Pasivos financieros a coste amortizado (46.096.309,45) (77.064.571,37)

Carlera negocincion - -

Otros Pasivos financieras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Otros pasivos de explotacion (526.672,03) (2.314.876,30)
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios (120.122,30) (34.435,72)

2, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 333.537,21 (1.063.668,10)
Pagos ( - ) (1.665.995,79) (1.489.618,10)

Cartera de inversion a vencimicnlo - -

Participuciones (60.000,00) .

Aclivos materiales (231.646,09) (511.744,35)

Activos intangibles (1.374.349,70) (977.873,75)

Entidades Dependicntes y Otras unidades de negocio - -

Activos no corrientes y pasivos asociados en ventn - -

Otros pagos relacionados con actividades de inversion - -

Caobros (+) 1.999.533,00 425.950,00
Carlera de inversion a vencimiento - -
Parlicipaciones 279.633,00 425.950,00
Aclivos maleriales - -

Aclivos intangibles - -

Entidades Dependientes y Otras unidades de negocio 1.719.900,00

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta «

Otros cobros relacionados con actividades de inversion - -

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 5.076,238,01 375,229,719
Pagos (—) @ .

Amortizacion instrumenlos de patrimonio . .

Adquisicién instrumentos de capital propio " -

Devolucién y Amortizacion obligaciones y otros valores negociables - -
Devalucion y Amontizacion de pasivos subordinudos, préstamos y olras financiaciones recibidas - -
Cobros (+) 5.076.238,01 375.229,79
Emision instrumentos de patrimonio - -
Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio &
Emision obligaciones y otros valores negociables . .
LEmisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones 5.076.238,01 375.229,79

Dividendos pagados y remuncracion de otros instrumenlos de patrimonio ( - ) - s

4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de clectivo - -

5. AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DL EFECTIVO (142+3+4) 1.284.560,76 (19.923.007,07)

Electivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 87.497.730,70 107.420.737,77

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio $8.782.291,46 $7.497.730,70

Las Notas | a 25 descritas en la Memoria adjunia forman parte del estado de flujos de efectivo consolidado

correspondicnte al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.







ON1625607

GLASE 8

HACVE ASSETS, 8.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de Ins cuentas anuales consolidadas del ejevcicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
(expresada en Furos)

1. ACTIVIDAD E iINFORMACION DE CARACTER GENERAL

a) Entidad dominante

La entitlad dominante del Grupo es la sociedad HACVE ASSETS, S.L. fue constiluida el 12 de mayo de 1987 hajo la
denominacion de TAVERNS, S.A. siendo modificada su denominacion social por G.V.C. Futuros, S.A. el 15 de enero
de 1991 y siendo de nuevo modificada la denominacion social por la actual el 16 de octubre de 2001,

Su objeto social es la compraventa, administracion y expiotacion de inmuebles, y la compraventa y administracion de
valores, sin Incidir en las actividades reservadas a las Instituciones de Inversion Colectiva, las reguladas por la Ley del
Mercado de Valores u otras con regulacion reservada o especifica. El objeto social podré llevarse a cabo directamente
o mediante la participacion en olras empresas de objeto igual o similar.

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

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

b) Principios de Consolidacion y Perimetro de Consolidacion

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

De acuerdo con la normativa vigente, las cuentas anuales individuales de cierlas socledades del Grupo se preparan y
presentan de acuerdo con el Plan General Contable y demas normativa contable que les resulta aplicable, por lo que
las cuentas anuales consolidadas inciuyen los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar y adaptar los
criterios de contabilidad y de presentacion seguidos por las sociedades componertes det Grupo con [os ulilizados en la
elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas.

En el ejerciclo 2017 no existen socledades que cumplan las condiciones de soctedades controladas conjuntamente
{"negocios conjuntos”).

(1) Sociedades Dependientes

La consolidacién se ha realizado aplicando el métado de integracion global a todas las sociedades dependientes, que
son aquelias erni las que ef Grupo ejerce o puede ejercer, directa o indirectamente, su contlrol, entendido como el poder
de dirigir las politicas financieras y de explotacion de una empresa para obtener beneficios econdmicos de sus
actividades, Esta circunstancia se manifiesta, en general, aunque no Gnicamente, por la titularidad, directa o indirecta,
del 50% o mas de los derechos de vato de la sociedad.

La participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes
consolidadas se presenta bajo'la denominacian “Intereses Minoritarios” dentro del eplgrafe "Patrimonio netlo” def balance
consolidado y en “Resultado atribuido a intereses minoritarios” dentro de la cuenta de restitados consolidada,
respectivamente.

La consolidacién de los resultados generados por las entidades cuyo control se ha adquirido en un ejercicio se realiza
tormando en consideracion, tnicamente, los relativos al periodo comprendido entre la fecha de adquisicion efectiva y el
cierre de ese gjercicio.
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CLASE 87

HACVE ASSETS, 8.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Nemoria de Ias cuentas anuales consolidadas del éjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
{expresada en Eyros)

(2) Sociedades Asociadas

Las sociedades asociadas se registran én las cuentas anuales consolidadas por ef método de la paricipacion,
reconociéndose el porcentaje de participacion en el patrimonio de la sociedad participada como "Reservas por el método
de la participacién” y el porcentaje de participacidn en el resultado se reconoce en el resultado consolidado como
"Resultado de entidades valoradas por el método de la participacidn”. Se consideran sociedades asociadas, aguellas
sociedades en las que Hacve Assets, S.L, posee, directa o indirectamente, ef 20% o més de los derechos de volo y/o
ejerce una influencia significativa. La influencia significativa es el poder de intervenir en las decisiones de polilica
financiera y de explotacion de una entidad, sin gue suponga la existencia de control o de control conjunto sobre la
misma.

L.os dividendos recibidos de las entidades asociadas se registran reduclendo el valor de la participacion, y los resultados
obtenidos que corresponden al Grupo conforme a su participacién se incorporan a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en el eplgrafe "Resultados de entidades valoradas por el método de la participacién”. El mayor valor de los
aclivos 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 fercercs los correspondientes
elementos palrimoniales.

En el apartado b (4) de esta misma nota se detallan las sociedades asociadas incluidas en el perimetro de consolidacion,
Todas ellas tienen el mismo ejercicio econdémico del Grupo.

(3) Saldos y transacclones entre socledades del perimetro de consolidacion

Todos los saldos v fransacciones significativas entre las sociedades que integran el Grupo Hacve asi como los
resultados por operaciones enfre las socledades del perimetro de consolidacion, han sido eliminados en el procesoe de
consolidacion.

{4} Variaciones en &} perimefro de gonsolidacion

Las varlaciones en el perimetro de consclidacién del Grupo Hacve producidas durante el ejercicio 2017 son las
siguientes:

- Con fecha 30 de junio de 2017, el Socio Unico de Limassol, S.L. y la Junta General de Accionistas de Leskov
Star, 5.L., aprobaron llevar a cabo la fusion por absorcion por Kentel Product, S.L. Dicha fusién, que supuso
Ja integracién de todos los activos y pasivos de las sociedades absorbidas, asi como la ttutaridad de todos ios
derechos y obligaciones de las mismas, se hizo efectiva con fecha 24 de noviembre de 2017,

- Durante el ejercicic 2017 el Grupo Hacve ha reducido su participacion en la sociedad dependiente Carmeval
2008, S.L., pasando de ostentar el 100% del capltal social a tener una particlpacion del 26,50% como
consecuendcia de la transmision de participaciones realizada en el mes de julio 2017. Asimismo, a raiz de esta
operacion, el Grupo Hacve ha reducido su participacion indirecta en el Grupo financiero GVC Gaesco, qus ha
pasado del 81,38% al 79,03%.

Este hecho ha supuesio ia pérdida de control sobre dicha sociedad tal y como se define en {a Nota 1.b) por lo
que, al 31 de diciembre de 2017, Carmeval 2008, S.L. es una sociedad asociada y se registra en las cuentas
anuales consolidadas por el método de la participacion,

- DBurante el ejercicio 2017 se ha constituido la sociedad Welcome Capilal Plataforma de Financiacion
Participaliva, con una participacion del Grupo del 23,71%.
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CLASE 8.

HACVE ASSETS, 8.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de Ins cuentas anuales conselidadas dei ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
(expresada et Kuros)

El detalle del perimetro de consolidacion se incluye en el cuadro siguiente, en el que se relacionan las sociedades
dependientes y asociadas al 31 de diciembre de 2017, indicando la informacion sobre la actividad principal, porcentaje
de participacion del Grupo, domicilio y método de integracion en las cuentas anuales consolidadas.

A 31 de diciembre de 2017 las sociedades que componen el perimetro de consolidacion del Grupo son las siguientes:

% Part. % Part. Método

Entidad Actividad Principal Directa § Indirecta | Integracion

Domicilio

Compraventa y explolacion de innmebles y
Xanturyi, S.L. (1) adquistcion, lenencia y administracion de 100,00% - Iat, Giobal | Barcelona
valores mobiliarios

Adquisicion, tenencia y administracion de

- 0, 3 .
valores mobiliarios 100,00% Int, Global Barcelona

General de Valores y Cambios, S.A. (1)

Beka Finance, S.V., S.A. {1} Provision de Servicios de Inversion - 64,00% Int. Global Madrid
BEKA Structured Secutities, S.L. (3) Servicios de asesoramienio - 04,00% Int, Global Madrid
GEGA Assets, S.L. (1) Adquisicion, tenencia y administracidn de - 01,25% | Int, Global | Barcelona

valores mobiliarios

Adguisicion, lenencia y administeagion de

GVC Gaesco Holding, S.L. (1) valores mobiliarios

- 79,03% Tnt. Global Barcelona

GVC Gaesco BEKA, 8.V, S.A U (D Provision de Servicios de Inversion - 79,03% Ind, Global Madrid

GVYC Guesco Gestidn, S.G.LLC,, S.AU. (1) Gestion de Instituciones de Inversion Colectiva - 79.03% Int. Global Barcclona
GVC Gagseo Pensiones, S.G.F.P, SAU. (1) Gestitn de Fondos de Pensiones - 79,03% Int. Global | Barcelona
GVYC Gaesco Correduria de Segwros, S.AUL (1) | Correduria de Scpures - 79,03% Inl, Global Barcelona
Kentel Prodct, S.L. (1) Compravenia y explotacioi de inmucbles 100,00% - Eut. Global Barcelona
O.F. LM, 5.A (3) Compraventa y explotacion de inmucbles - 74,50% int. Global | Barcelonn

Adquisicion, lencncia y administracidn de Método de la

), - o, i

Carmeval 2008, S.L.(1) | valores mobiliarios 26,50% Participacion Barcelons
Welcome Capital Plataforma de Financiacion Servicios de asesoramiento en financiacion s Mélodo de la

e N \ - 23, 1% P Barcelona
Participativa, S.A, (3) empresarial Parficipacion
. . . Meétodo de la

b} . : 20 - 0, : ¥ y

Sentiu Produet, S.L. (1} Compraventa y explotacion de immuebles 24,18% Porticipacion Barcelona

lmnoassels, S.1.1, S.A. (3) Sociedad e Inversion Inmobiliaria - 24,18% Met?‘!o d(f' la Barcelona
! Participacion

Venturcap SCR, S.A. (2) Sociedad de Capital Riesgo - 26,52% Metodo de la Barcelona

Participacion

1 Ayditada por Deloitte, S.L.
@ pyditada por BDO Audilores, S.E.
¥ No auditada

¢) Hechos relevantes acontecidos durante ef sjercicio

Durante el ejercicio 2017 no se ha producido ningin otro hecho significativo no descrito en |as restantes notas de esla
mermoria que tenga un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas.

o} Personal

En fa Nota 16 se detalla la composicién de la plantilla del Grupo.
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e} Sucursales

Entre las Sociedades del Grupo se encuentra GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A.U., sociedad que dispone de una sucursal
en Barcelona, Calle Doctor Ferran, n® 3-5; en Valencia, Calle Poeta Querol, 3, 1° 13; en Girona, Avenida Jaume |, 76,
2¢ 2% en Sevilla, calle Almirante Lobo de Sevilla, edificio 2, locales comerciales 1 y 2 bajos; y en Sabadell, calle Narcia
Giralt, 67 bajos, y que opera a través de agentes financieros, siendo el nlimero de agentes al 31 de diciembre de 2017
de 185,

fi  Coeficiente de recursos proplos y de liguldez

La Directiva 2013/38, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la actividad
de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y el
Reglamento 5752013, del Parlamerio Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisifos prudenciales
de las entidades de crédito y las empresas de inversién, regulan el acceso a la actividad, el marco de supervision y las
disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, asi como los recursos propios
minimos que han de mantener dichas enlidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los
procesos e informacion sobre la autoevaluacion de capital que deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha
29 de junio de 2014 entré en vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Camision Nacional del Mercado de Valores,
sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion
y sus grupos consolidables, quedando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, que era la
normativa sobre recursos propios aplicable,

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo cumplia los requisitos minimos de recursas propios establecidos por la normativa
vigente (véase Nota 24),

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en activos de bajo riesgo
y elevada liquidez, el cual se calcula en base a los saldos mantenidos por los clientes y a los pasivas complitables, Al
31 de diciembre de 2017, ias sociedades de valores del Grupo cumplian dicho coeficiente.

2, BASES DE PRESENTACION

a) Marco Normativo de informacidn financiera aplicable al grupo

Estas cuentas anuales consolidadas se han formulada por los Administradores de acuerdo con el marco normalivo de
informacion financiera aplicable al Grupo, que es el establecido e

i, ElCddigo de Comaercio y la restanta legislacidn mercantil.

i. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, modificada por la
Circular 5/2011, de 12 de diciembre, y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

iH. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Inslituto de Contabilidad y Auditoria de Guentas en
desarrofio def Plan General de Contabilidad y sus normas complamentarias.

iv. Elresto de ka normativa contable espaniola que resulte de aplicacién.
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b) magen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad dominante y
de sus sociedades participadas y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informaclon financiera gue le
resulta de aplicacién y en particular, los principios y criterios contables en &l conteriidos, de forma que muestian la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados del Grupo y de los flujos de efectivo habidos
duranie el correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales consolidadas son rasponsabilidad de los Administradores
de la Sociedad dominante y han sido formuladas por el Consejo de Administracion de Hacve Assets, S.L. en su reunion
de fecha 30 de marzo de 2018 y se someleran, al igual que las de las sociedades participadas, a la aprobacion de las
respectivas Juntas Generales Ordinarias, estiméandose que saran aprobadas sin ninguna modificacion. Las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2016, fueron aprobadas por la Junta General de Socios de Hacve Assets, S.l.
celebrada el 9 de junio de 2017,

¢) Utilizacién de juicios, estimaciones y aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la
incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales del Grupo correspondientes al ejercicio 2017 se han utilizado estimaciones
realizadas por los Administradores del Grupo para valorar algunos de los activos, pasivos, Ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

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

- las pérdidas por deterioro de determinados activos financieros y participaciones en entidades asociadas
{véanse Notas 3y 7)

. lavida 0til de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 9y 10)

- ladeterminacion de las provisiones {véase Nota 12}

- ol valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota N

- larecuperabilidad de determinados activos fiscales (vease Nota 17)

En cuanto a la recuperabilidad de los créditos fiscales, el Grupo evalda la recuperabilidad de los activos por impuestos
diferidos basandose en estimaciones de resultados futuros, ya que ésta depende en dltima 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 consideracion el calendario previsto de reversion 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.

La determinacion de la adecuada valoracion de las partidas de caracter fiscal depende de varios factores, incluida la
estimacion del momento y realizacion de los activos por impuestos diferidos y del momento esperado de los pagos por
impuestos. Los flujos reales de cobros y pagos por impuesto sobre beneficios podrian diferir de las eslimaciones
realizadas, comoe consecuencia de cambios en la legislacion fiscal, o de ransacciones futuras no previstas que pudieran
afeclar a los saldos fiscales. En la Nota 17 se incluye la informacion de los activos por impuestos diferidos y de las
bases imponibles negativas pendientes de aplicar cuyo efecto ha sido registrado o no en el balance,

En la estimacion del valor recuperable de los activos fiscales, los Adminisiradores se han basado en las proyecciones
de negocio estimadas por los administradores de Hacve Assets, S.L sobre los negocios pertenecientes al Grupo y en
las plusvalias latentes procedentes de las inversiohes inmobiliarias perfenecientes al Grupo.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible en la fecha de formulacion
de estas cuentas anuales consolidadas sobre los hechos analizados, es posible que aconlecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarias en proximos ejerciclos; o que se haria de forma prospectiva reconociendo los
afectos del cambio de estimacion en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias fuluras.
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d}) Comparacién de la informacion
La informaciéon contenida en esta Memoria referida al gjercicio 2016 se presenta (nica y exclusivamente a efecios
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2017 y, por consiguiente, no constituye Ias cuentas anuales del
Grupo del ejercicio 20186.

e} Agrupacitn de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimaonio
neto, todos ellos consolidados, se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, st bien, en la medida en

que sea significativa, se ha incluido ta informacion desagrupada en las correspondientes notas de la memoria,

f)  Correccidn de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas no se ha deleclado ningdn error significativo que haya
supuesto |la reexpresién de fos importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

g) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicic 2017 no se han producido cambios de criterios contables significalivos respecto a los criterios
aplicados en &l ejercicio 20186.

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

En el ejercicio 2017, las sociedades del Grupo; GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A.U. y BEKA Finance, 8.V, S.A., en su
condicion de sociedades de valores, han realizado aporlaciones al Fondo de Garantia de Inversiones por importe de
396.554,60 euros y 47.571,22 euros, respectivamente (445.615,37 euros y 72.299,31 euros en el ejercicio 2018,
respectivamente} y al Fondo de Resolucion Nacional por importe de 26.650,00 euros y 1.000,00 euros, respectivamente
{16.375,00y 1.025,00 euros por este concepto en el ejercicio 2016, respectivamente). Dichos importes se reflejan dentro
del capitulo "Ctras cargas de explotacion” de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidas adjuntas (véase Nota 15-
e},

i} Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios.
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3. ENTIDADES DEPENDIENTES

El detalle de las entidades que forman parte del grupo consolidable se muestran en la Nota 1-b anterior.

a) Entidades consolidadas por el método de fa participacion

Las sociedades incorporadas por el método de la participacion, al cierre de los gjercicios 2017 y 20186, son las siguientes:

31.12.2017
Fondo de Valor puesta por
Enticad % patticipacion  Valor Tedrico Confable Comerci Método de
omerciao . ‘e
Partieipacion
Sentiu Product, S.L. 24,18% {639.178,90) . (639.178,90)
Inmoassels, S.1.1, S.A. 24,18% 1,545.523,75 - 1.545.523,75
Venturcap SCR, S.A, 26,52% 991.359,41 - 991.359,41
Carméval 2008, S.L. 26,50% 16.628,08 - 16.628,08
Welcome Capilal Platatorma de o
Financiacién Pacticipativa, S.A. 23.711% 21.600,00 i 21.600,00
1.935.932,34 - 1.935.932,34
31.12.2016
o Valor puesta por
Entidad . A . Valor Tebérico Contable Fondol c!c Mérodo dep
participacion Comercio Particinaci
articipacion
Sentiu Product, S.L. 24,18% (511.492,72) - (511.492,72)
Inmoassets, S.L1L, S.A, 24,18% 1.535.949,94 - 1.535.949,94
Venturcap SCR, S.A 26,352% 1.019.654,54 - 1.019.654,54
2,044, 111,76 - 2.044.111,76
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El movimiento correspondiente a los ejercicios 2017 y 2016 ha sido el siguiente:

2017
Valor Valor
s métado . Resultado gjercicio  Ajustes por - Reduceidn Ajuste nistodo
Entidad participacion Altas 2017 (1) valoracion Dividendos de capital  consobidacion  participacion
#31.12.2016 431.12.2017
Sentiv Product, 8L, (511.492,72) - {113.178,18) - (14.508,00) “ - (639.173,90)
{minoassets, S.LE, S.A, }.535.949,%H4 - 9.573 81 - - - - [.545.523,75
Yemturcap SCR, §.A. 1.019.654,54 - 236.878,35 - (153.125,00) (F12.048,48) . 991.359.41
Carmeval 2008, S.L. (2) - 15.350,14 {1.529,26) - - - 2.807,20 16.628,08
Welcome Capital
Plataforma de - 60.000,00 (38.400,00) - - . - 21.600,00
Financiacidn
Participativa, S.A, {3)
2.044.111,76  2.044.111,76 93.344,72 - (167.633,00) (1i2.048,48) 2.867,20  1.935.932,34
2016
Valor método L . . . Valor método
Entidad participacion a Rcsul:;xédi% ?::)rc:cm %ﬁ:ﬁii‘:ﬂ Dividendos %2‘2;036:;] conﬁ;lll;(ii\i:i o parficipacidn a
31.12.2015 or ps ' 31,12.2016
Kaxels & Bovall Finance,
SICAV, S.A. (4) 2.319.138.23 ; - - ; (2.319.138.23) y
Sentiu Produet, S.L. (5) 2.340.8438,62 (102.346,76) - - - {2.749.994,58) (511.492,72)
Tnmoassets, S.LE, S.A. 1.64%.437.07 (113.487,13) - - B - 1.535.949,94
Venturcap SCR, S.A. 1.326.871,20 120.305,68 - {313.950,00y (112.000,00) (1.572,34) 1.019.654,54
7.636.295,12 (95.528,21) - (313.950,00)  (112.000,00}  (5.070,705,15) 2.044.111,76

{1} Resultado def gjercicio alribuible a la participacion manienida por e Grupo registrado en “Reswitado de las enlidades vajoradas por el método de la parlicipacitn”.

(2} Durante el ejercicio 2017, ¢l Grupe ha reductdo su participacion en fa sociedad Carmeval 2008, S.L: de un 100% a un 26,50%. Este hecho ha supuasto la pérdida
de control sobre dicha sociedad lal y como se define en fa Nota 1.b) por lo que, al 31 de diclembre de 2047, Carmeval 2008, S.L. es una socledad asociada y se
regisira en las cuentas anuates consolidadas por ¢l método de fa participacidn.

(3)  Durante el gjerciclo 2017 se ha constitvido la sociedad Welcome Capital Plalaforina de Financiacidn Parliclpativa, con una paricipacion det Grupo del 23,71%.

{4) Duranle ¢l sjerciclo 2016 la Sociedad fue absorbida por Novalondisa, Fondo de Inversion, cuya sociedad geslora es GV Gaesco Gastidn, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, 5.A.U., enlidad perteneciente al Grupo.

(6) En el gjercicic 2016 ef Grupo amortizd ia lolalidad del fondo de comercio que mantenla al 31 de diciembre de 2015 por importe de 2.749.994 58 suros derivado de
la tonsolidacion de Sentiu Product, S.L. con cargo al eplgrafe “Reservas™.
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b) Principales magnitudes de las entidades dependientes y asociadas

El detalle de las principales magnitudes de balance y resultados individuales a 31 de diciembre de 2017 y 2018 de las
sociedades consolidadas es el siguiente:

31122017

Entidad Activo Tolal Patrimonio Neto  Cifra de Negocios Resuttado
Hacve Assels, S.L. 60.256.671,23 53.586.203,13 302.306,36 49.744,79
Xanturri, S.LAU. 60.380.199,92 50.711.533,99 167.633,00  (110.952,02)
General de Valores y Cambios, S.A. 72.790.298,86 65.918.671,00 3.574.208,84  3.357.521,65
BEKA Finance, 8.V, S.A, 2.020.320,98 1.796,069,13 2.323.800,75  (610.614,21)
Beka Swructured Securities, S.L. 62.,806,4 62.806.4 - (1.516,85)
GEGA Assets, S.1.. 33.433.183,00 33,400.512,26 - (20.167,86)
GV Gaesco Holding, S.L. 74.604.853,87 70.742,983,93 1.735.291,60 436,222.91
GVC Gaesco BEKA, 5.V, S.AU. 113.251.769,09 20.771.161,52 25.768.881,43  (754.250,27)
GVC Gaesco Gestion, 5.G.LLC,S.A U 5.203.588,76 3.137.149,10 13.300.139,75 1.623.349,88
GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.A U, 1.149.890,33 1.034,167,83 699,563,860 28.040,60
g}’&?“em Corredurfa de Scguros, 199.844,83 112.910,58 45991403 20.802,23
Kentel Product, S.L.U 26.877.151,64 18.574.781,44 536.522,27 (213.495,22)
Carmeval 2008, S.1.. 2.312.096,79 2.307.642,36 - {5.770,80)
Sentin Product, S.L. 10,235.024,00 3.796.100,66 [05.252,99  (463.272,83)
Inmoassets, S.1.1., S.A. 6.387.449,62 6.385.7122,86 [.137.498,88 31.0006,37
O.F.1LM, S.A, 1.763.127,25 1.740.433,07 36.000,00 (24.406,56)
Venturcap SCR, S.A. 3.340.457,22 3,285,085,66 - 440.134,45
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31.12.2016

Entidad Activo Total Patrimonio Neto  Cifra de Negocios Resultado

Hacve Assets, S.L, 60.383.862,24 55.535.666,45 264,000 11.985,85
Xanturri, S.1..U, 60.516.386,76 50.771.887,94 313.950,00 (5.131.665,30)
General de Valores y Cambios, S.A, 73.886.685,59 66.816.793 .46 3.799.804,02  5.008.242,30
BEKA Finance, S.V., S.A. 3.143.333,40 2.406.683,34 4.054.831,93 (5.576.724,64)
Beka Structured Securities, S.L. 72.261,04 64.323,25 37.500,00 28.005,52
GEGA Assels, S.L. 33.503.637,31 33.420.680,12 - {2,504.260,82)
GV C Gaesco Holding, S.1.. 74.383.014,55 70.306.761,02 492.484,29 (1.250.832,27)
GVC Gaesco BEKA, 8.V, S.A UL 151.670.918,49 21.489.498,69 20.744.181,40 759.336,32
GVC Guesco Gestidi, S.G.LLC,, S.A.U. 5.004.193,87 3.247.764,83 10.826.640,70 735.291,60
GV Gaesco Pensiongs, S.G.F.P, S.AU. 1.069.221,08 1.006.127,23 631.796,61 (3.593,68)
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S AU 201,650,906 92,108,35 430.374,31 9.418,46
Limassol, S.L,U 15.667.863,92 13.169.138,17 79.058,85  (660.452,58)
Kentel Product, 8.L.U 7.329.805,85 5.610.555,55 396.538,65  (397.895,76)
Leskov Star, S.L. 7.492 895,21 513.918,14 32319,04  (601.294,75)
Carmeval 2008, S.L. 2.318.925,51 2.313.413,16 - (262.365,06)
Sentiu Product, S.L. 10.258.219,60 4.237.959,59 100.653 .44  (893.302,62)
Iamoassets, S.1L, S.A. 6.358.717,52 6.354.056,49 1.635.052,16  (469.483,82)
O.F.LM, 8.A. 1.787.382,47 1,764.839,63 36.000,00 (25.647,91)
Venturcap SCR, 3.A, 5.101.670,58 3.845.589,02 - 448.743,94

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

Los saldos y transacciones mantenidos con entidades vinculadas se detallan en fa Nota 18.

HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2017, y hasta la formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, no se ha
producido ningtin otro hecho significativo no descrito en fas restantes notas de esta memoria que tenga un efecto
significativo en dichas cuentas anuales.
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5. NORMAS DE REGISTRO Y VALORAGION

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, correspondientes al ejercicio 2017 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

Un "nstrumento financiero” es un contrato que da fugar a un activa financiero en una entidad y, simultaneamente, a un
pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un "instrumento de capitat {o de patrimonio neto)’ es un negecio juridico que avidencia una participacién residual en los
activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos,

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

i Clasificacién de fos activos financieros a efectos de valoracion

Los aclivos financleros se presentan en el balance consolidado agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su ¢aso,
como “Activos no corrientes en venta', o correspondan a “Tesorerfa’, "Derivados de coberura” o “Particlpaciories”, que
se muestran de forma independiente.

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

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

pérdidas y ganancias:

1. Carlera de negociacién. Se incluyen los activos financieros que cumplen cualquiera de las caracteristicas
siguientes:

- Han sido adquiridos con el proposito de realizarlos a corto plazo para beneficiarse de las variaciones en el
precio o el margen de intermadiacion.

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

- Son instrumentos derivados que no cumplen la definicion de garantia financiera, excepto los gue hayan
sido designados como instrumentos de cobertura contable y cumplen las condiciones para ser eficaces.

17




ON1625618

CLASE 8.

HACYE ASSETS, 5.L. Y SOCIEDADLS DEPENDIENTES
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminade el
31 de diciembre de 2017
(expresada en Enros)

2. Ofros activos financleros a valor razonable con camblos en pérdidas y ganancias. Se incluyen los aclivos
financieros designados desde su reconocimiento en esta categorla, informando en la memoria sobre el uso de esta
opcidn, en los supuestos siguientes:

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

- Se frata de un grupo de aclivos financieros, o de aclivos y pasivos financieros gue se gestionan y su
rendimiento se evaliia basandose en el valor razonable, de acuerdo con una estrategia de gestion del riesgo
o de inversién documentada.

- También se incluyen en esta categoria todos aquellos aclivos financieros hibridos que sea obligatorio
vatorar integramente por su valor razonable.

- Aclivos Financleros Disponibles para la Venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos de deuda no
calificados como "inversion a Vencimiento®, “Carlera de Negociacion” u "Otros Aclivos Financieros a Valor Razonable
con Cambios en Pérdidas y Ganancias”, y los instrumentos de capilal emitidos por enlidades distintas de las
dependientes, asociadas o mulligrupo, siempre que no se hayan considerado como "Cartera de Negociacidén” o como
“Otros Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias”.

Inversiones Crediticias: incluye los activos Hinancieros que no negociandose en un mercado activo ni siendo obligado
valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinable y en los que se
recuperard todo el desembaolso realizado por el Grupo, excluidas las razones impulables a 1a solvencia del deudor.
Por tanto, recoge determinados valores no cotizados representalivos de deuda, la financiacion prestada a terceros
con origen en las actividades tipicas realizadas por las sociedades del Grupo y las deudas contraidas con efla por los
usuarios de los servicios que presia.

Cartera de Inversion a Vencimiento: obligaciones y demés valores gque supongan una deuda para su emisor, que
devengan una remuneracion consisiente en un interés, implicito o explicite, establecido confractualmente, e
instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor y gue se tenga la positiva
intencion y la capacidad financiera demostrada, tanto al inicio como en cualquler fecha posterior, de conservarlos
hasta su vencimiento. La capacidad financiera guedara demostrada cuando, ademas de disponer de recursos
financleros para mantener tales inversiones hasta st vencimienio, no se esté sujefo a limitaciones legales, o
restricciones de oftro tipo, que imposibilitarian su intencion de mantenerlas hasla el vencimiento. En todo caso, la
intencion y capacidad para mantener un active financiero hasta su vencimiento no quedaran cuestionadas por el hecho
de que fal active haya sido, en su caso, entregado en garantia, esté sujeto a un pacto de recompra o sea cobjeto de
un préstamo de valores, siempre que se tenga la inlencion y capacidad de recuperar y mantener el aclivo hasta su
vencimiento.

iff. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los aclivos financieros se desglosan en funcién de su instrumentacién en los siguientes eplgrafes del balance:
- Tesorerfa: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espaiia y otros bancos
cenirales.

- Crédito a Intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios financieros, salvo
los instrumentados por algiin procedimiento que los haga negociables

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los crédilos o préstamos concedidos por el Grupo, salvo los
instrumentados como valores negociables o los concedidos a entidades de crédito.
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- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para su emisor, gue
devengan una remuneracion consistente en un intarés, implicito o explicito, establecido contractualmente,
instrumentados en titulos o en anolaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

- Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emilidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas
participativas o participacion en fondos y socledades de.inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos
de capital para el emisor, salvo que se lrate de parficipaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas.

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

iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracion

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

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

- Cartera de negociacién (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias). Incluye los pasivos financieros
ariginados por la venta en firme de aclivos financieros adquiridos temporalmente (“posiciones corlas de valares™) y el
valor razonable en contra del Grupo de los derivados financieros que no forman parte de coherluras contables.

- Pasivos financieros a coste amortizado: pasivos financieros que no tienen cabida en los restantes capitufos del
batance y que responden a aclividades de financiacion, cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plazo
de vencimiento.

v. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, en las siguientes partidas:

. Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a intermediarios
financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones de fondos para
ejecutar compra de valores, depasitos en sfectivo recibidos en garantia de operaciones, saldos a pagar a las camaras
y entidades de compensacion y liquidacion, saldos lransitorios por operaciones con valores por cuenta de clientes,
desembolsos pendientes por la suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores
negociables.

Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores par abligaciones pendientes de pago a particulares, tales como
los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar drdenes de compra de
valores, depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos pendientes por la suscripcion de
valares y otros débitos similares, excepto los insirumentados en valores negoclables.

H

Cartera de negociacion: obligaciones a pagar originadas por la venta en firme de activos financieros adquiridos

temporalmente (véase apartado iv. anterior) y el valor razonable en contra del Grupe de los derivados financieros que
no forman parle de coberturas contables.
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b) Valoracion y registro de resuifados de los activos y pasivos financieros

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

i. Valoracion de fos aclivos financieros

Los activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, los instiumentos de capital
cuyo valor razohable no pueda determinarse de forma suficienternente objetiva vy los derivados financieros que tengan
como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante entrega de los mismos) se valoran a su
“valor razonable”, sin deducir ningtin coste de fransaccion en que pueda incurrirse en su venta o cualquier ofra forma
de disposicidn,

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el impore por el que podria ser
comprado o vendido en esa fecha entre dos partes inferesadas, en condiciones de independencia mutua y debidamente
informadas en la materia, El valor razonable se determinard sin deducir los costes de fransaccion en los que pudiera
incurrirse en la enajenacion. La referencia méas objeliva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es
el precio que se pagaria por él en un mercado organizado, fransparente y profundo (“precio de cotizacion” o "precio de
mercado’).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor razonable, se
recurre al astablecido en {fransacciones recientes de instrumentos andlogos y, en su defecte, a modelos de valoracion
suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; leniéndose en consideracion las peculiaridades
aspecificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento lleva
asociados. No obstante, lo anterior, las propias limitaciones de los modelos de valoracion desarroliados y fas posibles
inexaclitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de
un instrumento financiero no coincida exactamente con el precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido
en la fecha de su valoracion.

Las "Inversiones crediticias” y la "Cartera de Inversidn al vencimiento” se valoran a su "coste amorlizado”, utilizandose
en su determinacion sl método del "tipo de interés efectiva”. Por "coste amoriizado” se entiende el coste de adquisicién
de un activo o pasivo financiero corregido (en més o en menos, segun sea el caso) por los reemboisos de principal v la
parte imputada sistemalicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencla entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso af vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado incluye,
ademas, las correcclones a su valor motivadas por el deterioro que hayan experimentado.

£l "tipo de Interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento financiero
a la totalidad de sus flujos de efective estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente, Para los
instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de Interés contractual
establecido en el momento de su adquisicion més, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables
a un tipo de inferés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en
su caso, con la lasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasla la primera revision del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar,
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Las participaciones en el capital de ofras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva y los derivados financieros que, en su caso, tengan como aclivo subyacente eslos
instrumentos y se liquiden mediante entrega de los mismos, se mantienen a su coste de adquisicién; corregido, en su
caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

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

fi. Valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente & su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido anteriormente,
exceplo los incluidos, en su caso, en los capitulos “Cartera de Negociacion®, "Otros Pasives Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias” y "Pasivos Financieros a Valor Razonable con Cambios en
Patrimanic Neto" que se valoran a su valor razonable.

iii. Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracion aplicada por el Grupo en |a valoracion de todas los instrimentos financieros valorados
a valor razonable es la utllizacion de cotizaciones publicadas en mercados actives. Esta técnica de valoracian se utiliza,
tanto para valores representativos de deuda ptiblica y privada como para instrumentos de patrimonio {sean posiciones
largas o cortas) y derivados. En el caso de participaciones en Instituciones de Inversion Cotlectiva se utiliza el valor
liquidativo.

iv. Registro de resuitados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de log activos y pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencidndose entre fas que tienen su origen en el devengo de
intereses o dividendos (que se registran en los capitulos "Intereses y Rendimientos Asimilados”, "Intereses y Cargas
Asimiladas” y "Rendimientos de Instrumentos de Capital’, segin proceda); las originadas por el deterioro en la calidad
crediticla de los activos que se registran en el capliulo "Pérdidas por deterioro de activos financieros (heto)" y las que
correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultados de Operaciones
Einancieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

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

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance consalidado cuando se han extinguido 1os flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que Hevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance consolidado cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencion de cancelarlos, bien con la intencion de
recolocarlos de nuevo),

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 5-f. para fas cesiones temporales de activos, durante el ejercicio 2017 el Grupo
no ha realizado transferenclas de instrumentos financieros gue no hayan supuesto la baja de los mismos del balance
consolidado.
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d) Compensaciones de saldos

Se compensan entre sl - y, caonsecuentemente, se presentan en el balance consolidado por su imporie neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en fransacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma legal,
contempian la posibilidad de compensacion y se tiene la intencidn de liquidarlos por su importe neto o de realizar el
aclivo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las parles contratantes sea una entidad
financiera,

Adicionalmente, se compensan fos saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o camara
de compensacion y liquidacion de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el mismo momento y estén
nominados en idénfica moneda,

e} Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicion

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

- Enelcasode instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo en los fiujos
de efectivo futuros que se eslimaron en el momento de formalizarse la transaccion,

- Enel caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse inlegramente su valor en libros.

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

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

fi. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

Eltimporte de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia negativa entre
sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos y se presentan
minorando los saldos de los activos que corrigen.
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El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo:

- Individualmente, para todos fos instrumenios de deuda significativos.

- Colectivamente, eslableciéndose distintas clasificaclones de las operaciones en atencicn a la naturaleza de los
obligados al pago y de las condiciones del pais en que residen, siluacion de |la operacion y tipo de garantia con la
que cuenta, antigiiedad de la morosidad, etc. La pérdida por deterioro de valor de un grupoe es la diferencia entre el
valor en libros de lodos los activos financieros del grupo y el valor actual de sus flujos futuros estimados.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos los
instrumentos de deuda calificados individuaimente como deteriorados por tener imporles vencidos con una
antigliedad superior a 3 meses.

iil, Instrumentos financieros disponibles para la venta

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

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de estos activos tienen
su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio “Ajustes por Valoracion” y
se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. De
recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconocerfa en fa cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en que se produce la recuperacion {en “Ajusles por Valoracion” del balance, en el
caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

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

Las pérdidas por deterioro se reglsiran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas solo pueden recuperarse posteriormente
en el caso de venta de los activos.

f) Adquisicién y cesién temporal de activos

Las compras {ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados "repos”} se registran en el balance consolidado como una financiacion concedida
{recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes "Crédito a Intermediarios

Financieros" o “Crédito a particulares” (“Deudas con Intermediarios Financieros” o "Deudas con pariculares") del activo
{pasivo) del balance.

LLas diferencias entre los precios de compra y venta se regislran como intereses financieros durante la vida del contrato.
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g}  Activos materfales

Incltye el impoite del mobifiiario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacidn, edificios y construcciones y
olras instalaciohes propiedad del Grupo; todos ellos, dado su destino, como “inmovilizado material de uso propio”.

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

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicidn de los activos menos sy valor
residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y olras construcciones tienen una vida
indefinida y que, por tanto, no son obieto de amortizacidn.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los aclives materiales se realizan con contrapartida en el
capitulo "Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, aquivalen a los porcentajes
de amortizacion siguientes {determinados en funcidn de los afios de la vida il estimada, como promedio, de los
diferentes elementos);

Porcentaje
Anual
Edilicios y construcciones 2%
Instlalaciones téenicas 10%
Mobiliario y enseres 10%
Equipos proceso de informacion [5-20%
Qlro inmovilizado 10%

Con ocasién da cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valar neto de los elementos de su activo
matertal excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros dei activo de gue
se trate hasta su importe recuperable y se ajusian los cargos futuros en concepto de amortizacion en proparcion a su
valor en libros ajustado y a su nueva vida Util 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 active material, el Grupo registra la
reversion de la pérdida por deterioro contahilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia, los cargos futuros
en conceplo de amortizacion. En ningtin caso, la reversion de la pérdida por delerioro de un activo puede suponer el
incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria sf no se hubiseran reconocido pérdidas por deterioro
en ejercicios anteriores,

El Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de activos
maleriales con origen en su deterioro, ulilizando el epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos
Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del gjercicio se procede a revisar la vida Uil estimada, el valor residual y método de
ameorfizacion de tos elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos en los
mismos que, de producirse, se ajustan medianle la correspondiente correccidn del carge a la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios fuluros de la dotacion a su amortizacion en virtud de {a nuevas vidas dGtiles.

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

Al 31 de diclembre de 2017 y 2016 no habian registradas pérdidas por deterioro de activos materfales.
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h} Inversiones inmoblifarias

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

Estos aclives se valoran de acuerdo con los criterios indicados en la Nota § g, relativa al inmovilizado material. En la
determinacion det valor recuperable de las Inversiones Inmobiliarias, el Grupo utiliza la tasacion de un experto
independients,

i} Activos Intangibles

Son actives no monetarlos e identificables {susceptibles de ser separados. de otros activos}, aungue sin apariencia
fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por el Grupo. Solo se
reconocen contablemente aquelios activos intangibles cuyo coste puede eslimarse de manera fiable y de los que el
Grupo estima probable ablener beneficios economicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adguisicion o produccion y, posteriormente, se valoran
a su coste menos, seglin proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro gue hayan
experimentado. Dichos activos se amortizan en funclén de su vida 0til. Cuando la vida Glil de estos activos no puede
estimarse de manera fiable se amortizan en un plazo de diez afios.

En los activos intangibles, al menos al final del ejercicio se procede a revisar |a vida util estimada, el valor residual y
método de amorlizacién de los elementos del inmovilizado inmaterial, con el objetivo de detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de perdidas
y ganancias de ejercicios fuluros de fa dotacion a su amortizacion en virtud de fa nuevas vidas Gtiles.

Derechos adquiridos

Durante el gjercicio 2015 1a sociedad dependiente GVC Gaesco BEKA, 8.V., S.A.U. adquirid a un agente financiero del
Grupo los derechos de cobro sobre determinadas comisiones percibidas (véase Nota 10).

Los Administradores de la Socledad dominante del Grupo estimaron su vida Glil establecida en 10 afios, periodo a lo
largo del cual se espera que genere enlradas de flujos netos de efeclivo para el Grupo.

Ei Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida gue haya podido producirse en el valor registrado de los activos
intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de
activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimienio de las pérdidas
por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios
anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales (véase apartado g anterior).
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Oftros activos inlangibles

En este epigrafe del balance consolidade adjunto se registra, principalmente, las aplicaciones informaticas adquiridas
por el Grupo a titulo oneroso.

i} Aplicaciones informéticas

Estos activos intangibles se amortizan en funcidn de la vida util definida, aplicandose criterios similares a los adoptados
para la amortizacidn de los aclives materiales, Los porcentajes anuales de amorlizacion aplicados como promedio 4 las
mencionadas aplicaciones informaticas son del 20%.

Los cargos a las cuenias de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el epigrafe
"Amortizacion’.

Ei Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de los activos
intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida e eplgrafe “Pérdidas por Deterioro del Reslo de
Activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas
por deterioro de estos actives 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 5-g).

ii} Fondo de comercio

L.a adquisicion por parte de la socledad dominante del control de una sociedad dependiente constituye uha combinacion
de negocios a la que se aplicard el metodo de adquisicion. En consolidaciones posteriores, la eliminacion de la inversion
- patrimonio neto de las sociedades dependientes se realizara con cardcter general con base en los valores resultantes
de aplicar el métode de adquisicion que se describe a continuacion en la fecha de control.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicién para lo cual se determina la fecha
de adquisicion y se caicula el coste de la combinacidn, registrandose los activos identificables adquiridos y los pasivas
asumidos a su valor razanable referido a dicha fecha.

El fondo de comercio o la diferencia negativa de la combinacion se determina por diferencia entre los valores razonables
de los activos adquiridos y pasivos asumidos registrados y el coste de la combinacion, todo ello referido a la fecha de
adquisicion.

El coste de la combinacion se determina por |a agregacion de:

—  LlLos valores razonables en la fecha de adquisicion de los aclives cedidos, los pasivos incurridos o asumidos y fos
instrumentos de patrimonio emitidos,

—  Elvalor razonable de cualquier contraprestacion contingente que depende de eventos futuros o del cumplimiento
de condiciones predeterminadas.

No forman parte del coste de la combinacién los gaslos relacionados con la emision de los instrumentos de patrimonio
o de los pasivos financieros entregados a cambio de [os elementos adquiridos.
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Asimismo, tampoco forman parle del coste de la combinacion los henorarios abonados a asesores legales U olros
profesionales que hayan intervenido en la combinacién ni en consecuencia los gastos generados internamente por estos
conceptos. Dichos importes se imputan directamente en la cuenta de resultados,

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

- El coste de la combinacion de negocios, mas el valor razonable en la fecha de adquisicion de cualquier
participacion previa de la empresa adquirente en la adquirida, v,

—  El valor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asuraidos, tdeterminado de acuerdo a lo
indicado anteriormente.

Cualquier beneficio o pérdida que surja como consecuencia de la valoracién a valor razonable en la fecha en que se
obtiene el control de la participacion previa existente en la adquirida, se reconocera en ia cuenta de pérdidas y
ganancias. Si con anterforidad 1a inversion en esta participada se hubiera valorado por su valor razonable, los ajustes
por valoracion pendientes de ser imputados al resultado del ejercicio se lransferiran a la cuenta de pérdidas y ganancias.
De otra parte, se presume que el coste de la combinacion de negocios es el mejor referente para estimar el valor
razonable eh la fecha de adquisicién de cualquier participacion previa.

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

En ¢ supuesto excepcional de que surja una diferencia negativa en la combinacion ésla se imputa a la cuenta de
pérdidas y ganancias como un ingreso,

Si en la fecha de cierre del ejercicio en que se produce la combinacion no pueden concluirse los procesos de valoracion
necesarios para aplicar el método de adquisicion descrito anteriormente, esta contabilizacién se considera provisional,
pudiéndose ajustar dichos valores provisionales en el periodo necesario para obtener la informacion requerida que en
ningiin caso seréd superior & un afo. Los efectos de los ajustes realizados en este periodo se contabilizan
retroactivamente modificando la informacion comparativa sl fuera necesario.

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

Si con posterioridad a la obtencién def control se producen transacciones de venta o compra de paricipaciones de una
subsidiaria sin pérdida del mismo, los impactos de estas transacciones sin cambio de control se contabilizan en
palrimonio y no se madifica el importe del fondo de comercio de consolidacion.

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

El fondo de comercio se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo scbre as que se espera que
recaigan los beneficios de las sinergias de la combinacion de negocios. Con postericridad a su reconocimiento iniclal,
el fondo de comercio se valora por su precio de adquisicién menos la amaortizacion acumulada y, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas. De acuerdo con la normativa aplicable la vida (itil
del fondo de comercio se establece en 10 afios y su amortizacién es lineal (véase Nota 2-d).
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Ademas, al menos anualmente, se analiza si existen indicios de deterioro de valor de dichas unidades generadoras de
efectivo, y, en caso de que los haya, se someten a un "test de deterioro” conforme a la mefodologfa indicada mas
adelante, procediéndose, en su caso, a registrar fa corresporidiente correccion valorativa,

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

En el ejercicic 2016, el Grupo amortizd los fondos de comercio expliditos y los fondos de comercio de consolidacion
existentes a 1 de enero de 2016 por importes de 35.542 miles de eures y 8.650 miles de euros, respectivamente, con
cargo a Reservas.

J}  Confabilizacién de las operaciones de arrendamiento

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

Los ingresos y gastos derivados de acuerdos de arrendamiento operalivo se cargan en la cuenla de pérdidas vy
ganancias en el gjercicio en que devengan,

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

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que el Grupo actia como arendatario, se presenta el coste de
fos activos arrendados en el balance segtin la naluraleza del bien objeto del contrato y, simultaneaments, un pasivo por
el mismo imperte. Dicho imporie serd el menor entre el valor razonable del bien arrendado y el valor actual al inicio del
arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcién de compra, cuando no existan dudas razonables
sobre su ejercicio. No se incluiran en su calculo las cuolas de caracler corntingente, el coste de los servicios y los
impuestos repercutibles por el arrendador. La carga financiera lotal del contrato se imputa a la cuenta de pérdidas vy
ganancias del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo de interés efectivo. Las cuotas de caracter
contingente se reconocen como gasto del ejercicio en gue se incurren,

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunio de
los activos materiales, atendiendo a su naluraleza,

k) Activos Fiscales y Pasivos Fiscales

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

!} Resto de activos y pasivos

El capitulo "Reslo de Aclivos” recoge ef imporie de los activos no registrados en otras partidas, entre los que figuran las
periodificaciones de activo, ias flanzas constituidos por el Grupo en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos a
empresas vinculadas y al personal, y otros aclivos.

El capilulo "Resto de Pasivos” recoge el imporle de las periodificaciones y obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en otras categorias.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a inlereses
devengados que se recogen en los epigrafes en los que esfén recogidos los instruimentos financieros que los generan.
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m} Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan claramente
especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros, pero resultan
indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas, se espera
desprenderse de recursos que incoerporen beneficios econémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia
esta condicionada a que ocurra, o no, Uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad def Grupo. Incluye las
obligaciones acluales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion de recursos que incorporen
beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuenlas anuales consolidadas recogen, en su caso, aquelias provisiones significativas con respecto a las que se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender ia obligacion es mayor gue de o contrario. Los pasivos
contingentes no se réconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos
en la Memoria consolidada.

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

n) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por infereses y conceptos asimilados

Con caracler general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen contablemente
en los capitulos "Intereses y rendimientos asimilados” e "Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método de interés
efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como ingreso en e! capitulo "Rendimientos de
instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Grupo. Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha
de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, cancelandose el activo
correspondiente cuando se cobre.
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ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honoraries asimilados se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada con criterios distintos segn sea su naturaleza. L.os mas significativos son:

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

Dentro de este lipo de ingresos por comisiones figuran los procedentes de la actividad de comercializacién y
gestion de Instituciones de inversidn Colectiva y fondos de pensiones, y de la actividad de custodia de valores
se incluyen en «f saldo del capitulo "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Adicionalmente, se incluyen, en su caso, enfre otros tas ofiginadas en conceplo de: gestidn de carteras de
clientes, contratos de depdsito, registro, custodia y administracion de valores, actividades de creador de
mercado, redifusion de Informacion y similares.

Las comisiones satisfechas en concepio de comercializacion desarrollada por terceros, se incluyen en el
capitulo "Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los importes satisfechos por el Grupo por cuotas de adhesion a los sistemas de compensacion y liquidacion y
por el mantenimiento de la condicién de algunas de las Sociedades del Grupo de miembros de ta Bolsa de
Valores, se registran a lo largo del periodo.

+ Los que responden a uh acto singular, cuando se produce el acto que los origina.

Dentro de este tipo de ingresos por comisionss figuran los procedentss de Ia intermediacion de valores de
renia fija, renta variable y productos derivados, que se incluyen en el saldo del capliuio "Comisiones percibidas™
de Ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Asimismo, se incluyen, en su caso, entre otros la recepcion, transmision y liquidacion de drdenes, operacionés
de intermediacion en los mercados, constitucion o cancelacion de garantias, inclusion, exclusion y traspasos
de valores en sistemas de anotaciones en cuenta, suscripcidn y reembolso de participaciones en lIC y emision
de certificados de legitimacion.

+ Los gue lienen su origen en transacciones o servicios prestados en un perfodo de tlempo no especifico se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de su grado de realizacion,

Principalments, se incluyen, en su caso, Jos derivados de aclividades relacionadas con contratos de
aseguramiento y colocacion de emisiones, bisqueda y colocacion de paquetes de valores, o en su caso, como
creador del mercado, disefio o asesoramiento de operaciones similares.

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

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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o} Gastos financieros y quebrantos de negociacion

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

p) Garantias finaricieras y provisiones constituldas sobre las mismas

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

q) Patrimonios gestionados

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

r} Depdsito de valores

El Grupo registra el valor de mercado los valores y otros instrumentos financieros tanto propies como de terceros si el
Grupo asume el riesgo de cuslodia de los mismos en fa cuenta "Otras cuentas de orden — Deposito de titulos — Depdsito
de valores y otros instrumentos financieros”, incluyéndose el valor de mercado de las Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras comercializadas por el Grupo, y que se encuentren anctadas a su nombre por cuenta de sus clientes. El
valor de mercado de valores y otros instrumentos financieros propios y de terceros que estan subcustodiados por otras

entidades se registran en la cuenta "Otras cuentas de orden — Depdsito de titulos — Valores y ofros instrumentos propios
de terceros en poder de otras entidades”.

s} Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados con los quse,
bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. El Grupo ha registrado en el capitulo “Gastos de
Personal” el importe de las indemnizaciones satisfechas a los empleados que han sido despedidos en el ejercicio 2017
(véase Nota 16). En opinion de los administradores del Grupo, al 31 de diciembre de 2017, no existen razones que
hagan necesaria la contabilizacion de una provision por este conceplo a dicha fecha.
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t} Compromisos por pensiones

Los

empleados de algunas sccledades del Grupo tienen un plan de pensiones del sistema de empleo de aportacién

definida,

1)

2)

3)

4)

v)

Empleados provenientes de Genetal de Valores y Cambios, S.V.:

Las sociedades del Grupo financiero GVGC Gaesco vienen obligadas a realizar una aportacion fija aclualizada cada
afio por el IPC correspondiente (la cantidad establecida para 2017 es de 1.049,99 euros) para todos los empleados
con una anligitedad minima de 2 afos. Asimismo, los empleados pueden realizar una aportacion voluntarta y la
Sociedad se compromete a aportar la misma cantidad, hasta un maximo, que en ¢l ejercicio 2017 es de 350,00
euros,

Las aporlaciones realizadas por el Grupo financiero GVC Gassco en el jercicio 2017 han sido de 34.073,40 euras
(31.034,11 euros a 31 de diciembre de 2016) (véase Nota 16). )

Empleados provenientes de determinadas sociedades del anterior Grupo Gaesco:

GVC Gaesco Beka, S.V., S.AU. y GVC Gaesco Geslidon, S.G.1I.C., S.AU, vienen obligadas a realizar una
aportacion fija, la cual se determina en funcion de la antigiledad del empleado, siempre que los beneficios anles
de impuesios del Grupe GVC Gaesco superen una cantidad minima. Al no haber superado dicha cantidad en los
ejercicios 2017 y 2016, no se han realizado aportaciones por parte de estas sociedades en dichos ejercicios.

Empleados de GVC Gaesco Beka, S.\V., 8.A.U, provenientes de la adquisicion de la rama de actividad de BEKA
Finance, 8.V, S.A.

GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.U. viene obligada a realizar una aportacién fija correspondiente al 2% del salarlo fijo
bruto anual de cada trabajador, cuyo importe ha ascendido en durante el ejercicio 2017 a 53.508,97 euros.
Adicionalmente, en caso de que la sociedad obtenga beneficios antes de impuestos en el ejercicio en que proceda
la aportacion, se realizara la aportacion de un importe variable que se corresponde con el 3% sobre la mencionada
base. En esle sentido, se ha provisionado una canfidad adicional de 32.312,88 euros,

Empleados de BEKA Finance, 3.V., S.A.

BEKA Finance, S.A. viene ohligada a realizar una aportacion fija correspondiente al 2% del salario fijo bruto anual
de cada trabajador, cuyo importe ha ascendido en durante el ejercicio 2017 a 73.046,34 suros, Adicionalmente, en
caso de que la sociedad oblenga benelicios antes de impuestos en el ejercicia en que proceda la aportacion; se
realizara la aportacién de un importe variable que se corresponde con el 3% sobre la mencionada base. En este
sentido, se ha provisionado una cantidad adicional de 17.375,00 euros.

impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia lemporaria cuando existe una diferencia entre el valor en fibros y la base fiscal de un elemento
patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales.
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Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la obligacion para el Grupo de realizar algtin
pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducibie es aquella que generara para el Grupo
alglin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la Administracion correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducclones y bonificaciones y fos creditos por bases imponibles negativas son importes que,
habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se aplican fiscalmente
en la declaracion correspondiente hasta el cumpliniienio de los condicionantes establecidos en la normativa ¥ributaria
para ello, considerandose probable por parte de! Grupo su aplicacion en ejercicios futuros.

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

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

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un elemento
palrimonial, que no stitja en una combinacion de negocios y que en el momento de su registro no haya afectado ni al
restitado contable ni al resultado fiscal.

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

De acuerdo con el principio de prudencia sélo se reconoceran activos por impuesto diferido en la medida en que resulte
probable que la empresa disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

Stempre que se cumpla la condicion antertor, se reconocera un ackivo por impuesto difetido en los supuestos siguientes:

a)  Por las diferencias temporarias deducibles,
b) Por el derecho a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales;
¢) Por las deducciones y otras ventajas fiscales no utilizadas, gue queden pendientes de aplicar fiscalmente.

£} articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas a la
consolidacion de las finanzas pablicas y al impulso de la actividad sconomica, establece que la amorlizacion contable
del inmovilizado material, Intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente a los perfodos impositivos que
se inicien dentro de los afos 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los mismos, ne cumplan los requisitos
establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articulo 108 del Texto Refundido de fa Ley del Impuesto sobre Sociedades,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, se deducira en la base imponible hasta el 70 por ciento
de aquella que hubiera resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los
apartados 1y 4 del articuio 11 de dicha Lay. La amortizacion contable que no resulte fiscalmente deducible en virtud de
lo dispuesto en el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante un piazo de 10 afios u opcionalmente durante
la vida Ulil def elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositivo que se inicie dentro del afio 2015. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, el Grupo al que pertenece la Sociedad no cumplia los requisitos establecidos en los apartados
1, 2 0 3 dei arliculo 108 del Texto Refundicdo de la Ley del Impuasto sobre Secledades.
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El Real Decreta-Ley 3/2016, de 2 de diclembre, por el que se adoplan medidas en el ambito tributario dirigidas a la
consolidacion de las finanzas pablicas y olras medidas urgentes en materia social ha introducido la disposicién adicional
decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades establece gue, en el periodo
impositivo correspondiente al ejercicio 2016, la compensacion de bases Imponibles negativas de ejercicios anteriores,
para los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euras durante los 12
mases anteriores a la fecha en que se inicie el perfodo impositivo, aplicaran las siguientes especialidades:

- La compensacién de bases imponibles negativas estars limitada al 50 por clento de la base imponible previa a
la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el articulo 25 de la mencionada Ley 27/2014, de 27
de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe nelo de la cifra de negocios sea
al menos de 20 millones de euros, pero inferior a B0 millones de euros.

- Lacompensacion de bases imponlbles negativas estara limitada al 25 por ciento de la base Imponible previa a
la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el arliculo 25 de la mencionada Ley 27/2014, de 27
de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe neto de la cifra de negoclos sea
al menos de 60 millones de suros.

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

En la Nota 7 se facilita el detalle de los vencimientos de las parlidas que integran los saldos de los activos y pasivos
financieros al clerre del ejercicio 2017.

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

En fa Nota 7 se facilita ef detalle de fos vencimientos de las partidas que integran los saldos de los activos y pasivos
financleros al cierre del ejercicio 2017,

y) Transacciones en moneda extranjera

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

En la Nota 11 se detalla el contravalor en euros de los activos y pasivos lotales en moneda extranjera mantenidos por
el Grupo al 31 de diciembre de 2017 y 2016,

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

Las diferencias de cambio que se producen al converlir los saldos denominados en moneda extranjera a la moneda
funcional se registran, generalmente, por su importe nefo, en el capitulo “Diferencias de Cambio (neto)”, de la cuenta
de perdidas y ganancias consolidada; a excepcion de las diferencias de cambio producidas en instrumentos financleros
clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales se registran en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada sin diferenclarias del resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable y las diferencias
de cambio producidas en Instrumentos clasificados como activos financieros disponibles para la venta que se
reconoceran, netas de su impacto fiscal, en patrimonio neto.
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z) Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

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

Esfados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parle de los estados 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 olros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto
en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a} Elresultado del gjercicio.

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

¢) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.
d) Flimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceplos indicados en las letras b) y ¢) anteriores,
g) Eltotal de los ingresos y gaslos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.
Las varlaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por valoracién se
desglosan en:

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

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas por
valoracién reconacidas previamente en el patrimonio neto, aunque sed en el mismo gjercicio, que se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢) Otras reclasificaciones: recoge el imporle de los fraspasos realizados en el ejercicio entre partidas de ajustes
por valoracion conforme a los criterios establecidos enla normativa vigente,

Los importes de estas partidas se presentan por su importe brufo, mostrandose su correspondients sfecto impositivo,
en su caso, en la ribrica "Impuesto sobre beneficios” del estado.
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Estados lotales de cambios en ef patrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimanio neto se presentan todos los cambios habidos en el patrimonio
neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los crilerios contables y en correcciones de errores, en su caso.
Este estado muesltra, por tanto, una conclliacion del valor en libros al comienzo y & final del ejercicio de todas las
partidas que forman el patrimonio neto, agrupanhdo los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las
siguientes partidas:

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

b} Ingresos y gastos reconocidos en el gjercicio; recoge, de manera agregada, el total de las partidas regisiradas
en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢} Otras variaciones del patrimonio nelo: recoge el resto de partidas registradas en el patiimonio neto, como pueden
ser distribucidn de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de
capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del patrimonio neto.

aa} Estado de flujos de efectivo consolidado

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

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

- Agtividades de gxplotacion; actividades tipicas del Grupo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas
como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion; [as de adquisicion, enajenacion o disposicion por olros medios de aclivos a largo plazo y
otras inversiones no incliidas en el efectiva y sus equivalentes,

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio nefo y
de los pasivos que no forman parte de las actividades deé explotacion.

bh) Estado de flujos de efectivo consolidado

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

- Flujos de efeclivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalenies; entendiendo por eslos las
inversiones a corto plazo de gran liguidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explolacién: actividades tipicas del Grupo, asi como ofras actividades que no pueden ser calificadas
come de inversion o de financiacion.

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

- Adlividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto y
de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion,

36




CLASE 87

ON1625637

HACVE ASSETS, 8,L. Y SOCIEDADES DEFENDIENTES

Memoria de ks cuentas anuales consolidndas del ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2017
(expresada en Euros)

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

312207 31.12.2016
Tesorcria
Caja 4.785,64 3.259,96
Bauco de Espafia 27.662,51 18.855,87
32.448,15 22.115,83
Créditos & imtermediarios
financieros
Depdsitos & la vista {(Nota 7-c) 88.749.843,31 87.475.614,87
88.749.843,31 87.415.614,87
88.782.291,46 87.497,730,70

¢c) Resultado por accion

El resultado basico por accién, gue en el ejercicio 2017 asciende a unos beneficios de 0,40€/accion, se calcula como el
cociente entre el resultado neto del ejercicio atribuible a la Sociedad matriz y el nimero medio ponderado de acciones

ordinarias de la misma en circulacion durante el ejercicio.

Durante el ejercicio 2017 no se ha realizado ningdin tipo de operacion que suponga un beneficio por accion diluido

diferente del beneficio basico por accién.
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6. PATRIMONIO NETC Y PROPUESTA DE RESULTADOS

El detalle y movimiento de las cuentas del patrimonio neto consolidado del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2017, ha sido el siguiente:

) R s poi lirgresos y gastos I \—IMM . .
Fondos Propios; S. Inicial “cconocidos Distsib. Rtdo participaciones, S. Final
- lraspasos v otros
Capital social 5.926.006,60 - - - 5.926.006,00
Prima de emisién 49.209.921,14 - - - 49.200,921,14
Reserva legal 203.387,95 - 1,198,539 - 204.586,54
Reserva voluntaria 273.920.93 - - - 273.920,93
Olras reservas {89.105,38) - 10.787,26 - (78.318,12)
Reservas en sociedades consolidadas (5.599.188.49) - {3.016.795,97) 671.248,35  (7.938.736,11)
Reservas por iegracidn global 7.340.560,98 - (2.921.267,76) 829.579,68 5.248.872,90
Reservas por método de la participacion €12.939.749,47) - (95.528,21) (152.334,33)  (13.187.609,01)
Resultado del ejercicio (3.004.810,12) 2.383.8904.03  3.004.810,12 - 2.383.894,03
Fondos Propios 46,926,132,03 2.383.894,03 - 677.248,35 49.981.274,41
Ajustes por Valoracidim:
Activos financieros dispoaibles para 4 venta 33.463.972,19 {2.513.768,38) - - 30.950.203 81
Sociedades por cf método de participacidn - - - - -
Ajustes por Valoracidn 33.463.972,19 (2.513.768,38) - - 30.950.203,81
Patrimonio Neto Atribuido 1 12 Socicdad BO3BLI0422  (129.874,35) : 67724835 80.931.47822
Intereses minoritarios 9.147.472,81 (301.990,29) - 98484544 9.830,327,96
89.531.577,03 (431.864,04) - 1,662.093,79 98.761.806,18

38




ON1625639

CLASE 8!

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPEN DIENTES
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio annal terminado el
31 de diciembre de 2017
(expresada en Ewros)

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la actividad
de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y el
Reglamento 575/2013, del Parlamenlo Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales
de las entidades de crédito y las empresas de Inversion, reguian el acceso a la actividad, el marco de supervision y las
disposiciones prudenciales de las enlidades de crédito y las empresas de inversion, asi como fos recursos propios
minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en fa que se determinan dichos recursos propios, y ios
procesos e informacion sobre la autosvaluacion de capital que deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha
29 de junio de 2014 ha entrado en vigor la Gircular 2/2014, de 23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de
inversion y sus grupos consolidables, quedando derogada la Circutar 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables,
qgue era la normativa sobre recursos propios aplicable.

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece la mencionada Gircular se calcutan en funcion de la
exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y otros que puedan derlvarse de su
actividad.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Grupo cumplia con los recursos propios minimos exigibles.

Para la determinacion de los recursos propios computables del Grupo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 deben
considerarse las siguientes partidas del balance adjunto:

Miles de Buros
3122007 3171272016

Capitat Suscrile 5.926 5,926
Prima de emisién 49.210 49.210
Reservas {1.539) (5211
Resultado del gjercicio - {3.005)
Intereses minaritarios 1.676 3.360
Ajustes por Valoracion 30,950 33,464

80,223 83,744
Actives inmateriales (-) (3.088) (2.715)
Activos fiscales (-) (11.407) {13.448)
Otros ajustes (-} (40.314) (31.688)
‘Tatal recursos propios bdsicos 25414 35,893
Reguerimionios de reeursos propios 12.620 13.981
Superdvit / (déficif) de recursos prepios 12,794 21912
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Adiclonalmente, la sociedad del Grupo GVC Gaesco, 3.G.1.1.C., $.A.U., de acuerdo con lo establecido por el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Dacreto 83/2015, de 13 de febrero y
por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, debe mantener unos recursos propios minimos, Al 31 de diciembre de
2017 y de 20186, los recursos propios de |a menciohada sociedad excedlan del importe requerido por la normativa
vigente.

a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, el capital social de Hacve Assets, S.L. asciende a 5.926.006 euros, compuesto por
5.926.006 participacionas de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente susciilas y desembolsadas. Estas acciones
gozan de Iguales derechos politicos y econémicos.

b) Prima de emisién

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

¢} Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital las sociedades que obtengan beneficios en el
ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del riismo a la reserva legal hasta que ésia alcance, al menos, el 20%
del capital social, excepto cuando exislan pérdidas acumuladas gue hicieran que el patrimonio neto de las sociedades
fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas y
destinandose el 10% dsl beneficio restanie 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 sdlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas disponibles
suficientes para este fin.

¢) Propuesta de distribucién de resultados

La propuesta de distribucion de resultados de la Sociedad Dominante del ejercicio finalizado el 31 de diclembre de 2017,
formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta General de Socios, es [a siguiente:

Euros
Basc de distribucion
Resultado del gjercicie 49,744,79
49,744,79
Distribucion
A reserva legal 4,974 48
Resultados de gjercicios anteriores 44 770,31
49,744,79
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HACVE ASSETS, 8.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTLES

ON1625641

Memoria de lis cuentas anuaies consolidadas del ejercicie anual terminado el
31 de diciembre de 2017
(expresada en Enros)

d) Composicion del accionariado

Al 31 de diciembre de 2017 existian 2 accionistas (personas fisicas) con patticipac
del capital de la Socledad Dominante, que ascendian en su totalidad af 99,78%

detalle:

D M® Angels Vallvé i Ribera

D. Joan Hortald | Araw

Otros

o) Reservas en sociedades consolidadas

Nowminal %
1.360.770,68  56,71%
2.552.432,10 43,07%

12,803,22 0,22%
5.926,006,00

ones significativas superiores al 10%
de dicho capital, segln el siguiente

El desglose por sociadades de las reservas en socledades consolidadas y su movimiento en el ejercicio 2017 es el

siguiente:
Entidad

Katurrd, S.L.

General de Valores y Cambios, S.A.
GEGA Asscts, S.L.

Carmeval 2008, S.L.

Beka Finanee, 5.V, 5. A

BIEKA Structured Secuities, S.L,
GV Gaesco Holding, S.L.

GVC Gaeseo BEKA, SV, S.A.
GYC Gaesco Gestion, SGIIC, S.A.
GVC Gaesco Pensiones, SGIFP, S.A.
GVC Gagsco Corredurin de Scguros, S.A,
Limassol, S.L.

Kentte! Product, S.L.

Leskov Star, S.L.

O.F.1LM, §.A,

Toial sociedades por-integracion glabal:
Sentiu Product, S.1..

Imoassets, S.1LL

Ventureap SCR, S.A.

Carmeval 2008, S.L.

Fotal sociedades por el método de la
parlicipacion:

Tolal

(*) Ei resultado del ejercicio incluye los ajusles de consolidacion.
|

Suldo Inicial  Resultado 2016 (%) Dividendos Qlros Suddo Final
37.631.790,62 (2.635.177,35) 167.633,00 - 33.164.246,27
2.149.614 88 3.560.253,89 - (1.577.260,81) 4.132.607.96
204.446,40 277.321,82 - 1.577.260,81 2,059.029,03
67.070,19 (3.676,36) (63.393,83) -
5.082,740,70 (3.579.175,90) - (6.519,20) 1.497.045.60
(201,67) 28.005,52 - 6.519,20 34.323,05
1.278.493,72 (799.8374,79) 735.291,60 725.340,50 1.939.251,02
(27.295.672,83) 6§7.929,67 - - (26.677.743,16)
{4.801.070,43) 508.362,66 {735.291,600 - {4.937.999,37)
262.987,10 (2.924.45) - - 260.062,65
{160.033,20) 7.664,52 - - (152.368,68)
583.540,64 (154.134,23) - (429.406,41} -
(2.907.370,83) (215.440,32) - (4.880.253,72} (8.003.064,87)
(4.708.305,39) {601.294,75) - 5,309,600, 14 -
(47.408,92) {19.107,69) - - (66.516,61)
7.340.360,98 (2.821.267,76) 167.633,00 661.946,68 35.248.872,90
(12.056.991,69) (102.346,76} (14.508,00) - (12.173.846,45)
(1.250.790,92) (11348713 - - {1.364.278,05)
368.033,14 120.305,68 (£53.§25,00) 4841 335.165,35
- - - 15.350,14 15.350,14
{12.939.749,47) (95.328,21) (167.633,00) 15.301,67  (13.187.609.01)
{5.599,188,49) {3.016.795,97) - 677.248,35 (7.938.736,11)

41




ON1625642

CLASE 8"

HACYE ASSETS, S.L.. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
emeria de Ias cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
{expresada en Euros)

f) Resultado atribuido a Ia sociedad dominarite

El desglose por sociedades del resultado atribuido a la sociedad dominante correspondiente a los ejercicios 2017 y
2016 es el siguiente:

Entidad

2017 (*)

2016

Hacve Assets, 5.1,

49,744,779

11.985,85

Kantuiri, S.L.

(286.148,15)

(2.635.177,35)

General de Valores y Cambios, S.A. 3.366.671,17 3.560.253,89
GEGA Assets, S.L. {18.404,02) 277.321,82
Beka Finance, 8.V, S.A. (390.792,01) (3.569.093,91)
BEKA Cstructured Securities, S.1.. (970,78) 17.923,53
GVC Gaesco Holding, S.L. (988.263,07) (799.874,79)
GVC Gacsco BEKA, S.V., S.AU. {596.089,27) 617.929,67
GV Gaeseo Gestign, S.G.LL.C., S. AU, 1.282.944,77 598.362,66
GVC Gaesco Pensiones, S.G.FP, S.AU, 22.160,68 (2.924,45)
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.AU. 16,440,145 7.664,52
Carmeval 2008, S.L. (*%) - {3.676,36)
Limassol, 8.1.. - (154.134,23)
Kentel Product, S.L. (148.562,00) (215.440,32)

Leskov Star, S.L.
O.F.1.M, 8.A.

{18.182,89)

(601.294,75}
(15.107,69)

Total saciedades integracion global 2.240.804,52  (2.921.267,76)

Carmeval 2008, S.L. (**) (1.529,26) -

Sentiu Produet, S.L. (113.178,19) (102.346,76}

Inmoassets, S.1.1,, S.A. 9.573,82 (113.487,13)

Venlureap SCR, S.A. 236,878,358 120.305,68

Welcome Capital Plataforma de Financiacion Parlicipativa, S.A. (38.400,00) -

Total seciedades método participacion 93.344,72 {95.528,21)
2.383.894,03 {3.004.810,12)

(*) El resuitado del ejercicio incluye los ajustes de consolidacion.
{**} El resultado del ejercicio 2016 de fa sociedad Carmeval 2008, 8.1, corresponde al calculo segiin el método de integracién global
{véase Nota 1.b{4)).
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HACYE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memovia de Ins cuentas suales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017

(expresada en Euros)

g) Interesds minoritarios

Ei desgiose de los intereses minorilarios a 31 de diciembre de 2017 y 2016 es el siguiente:

2017
Entidad % Part Capital y Reservas Resultados 2017 j\'\,{:;ill?c:ﬁ: Total
GEGA Assets, S.L. 8,75% 3.270.936.84 (1.763,84) - 3.269.173,00
GVC Gacsco Holding, S.L. (1} 2097% 5.544.671,96 (79.919,51) {(5.806,36)  5.458.940,09
Beka Finance, S.V., S.A 36,00% §78.766,71 (220.368,27) - 658.398,44
O.F. LM, S.A. 25,50% 450.034,10 (6.223,67) - 443.810,43
10.144.,409,61 (308.273,29) (5.806,36)  9.830.327.96
2016
Entidad % Part Capital y Reservas Resultados 2016 @;};te;ctgﬁ Fotal
GEGA Assats, S.l.. 8,75% 3.244.358,32 26.578,52 - 3.270.936,84
GVC Gaesco Holding, S.L. (1) 18,62% 4.456.861,86 96.377,45 (5.504,15)  4.547.735,16
Beka Finance, S.V., S.A. 36,00% 2.879.495,80 (1.997.548,74) (3.180,35) 878.766,71
0.F.LM, 8.A. 235,50% 456.574,32 (6.540,22) - 450,034,10
11.037.290,30 (1.881,132,99) (8.684,50)  9.14747281

(1) Se corresponde con fa participacion directa 6 indire
S.V., S.AU., GVC Gaesco Gestidn, S.G.LLC, 8.AU. G

cta de socios minoritarios en GVC Gaesco Holding, §.L., GVC Gaesco BEKA,
VC Gassco Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. y GVC Correduria de Seguros, S.AU.
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ON1625644

HACVYE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de Ins cuentas anuales consolidadas del gjercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2017
(expresada en Euros)

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los movimientos producidos en las partidas de inversiones financieras duranie el ejercicio 2017 han sido los siguientes:

Instrumentos de

Inverstones

Capital disponibles N?“(.)lg:c?gn ng:é:}‘}:::‘m Credificias y Total
pura la venta RERQCIAZION S resto
Saldo Inicial 62.257.047,68 344,971,33 - 142.940,949,17 205.542.968,18
Maovimiento nelo del ejercicio (140.983,10)  (1.549.812.21) - (37.718.615,26) (39.409.410,57)
Variacton valor razonable/deterioro (2.380.930,10} £.333.838,42 - {30.429,44) {1.077.587,12)
Saldo Final 59.735.068,48 128.997,54 - 105.191.904,47 165.055,970,49

La informacion de los instrumentos financieros en ef balance del Girupo, clasificados por categorias al 31 de diclembre

de 2017 y 2016, es la siguiente:

31.12.2017 31.12.2016

Activos financiergs
Valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias:

* Cartera de negociacibn 128.997,54 344.971,33
Valorados a valor razonable con cambios en patrimonio neto:

* Activos financieros disponiblés para la venta 59.735.068,48 62.257.047,68
Valorados a coste amortizado:

* Inversiones crediticias:

- Crédito a intermediarios Mnancieros 94.653.840,49  134.837.033,64

- Crédito a particulares
* Cartera de inversidon a vencimiento
* Resto de activos (Nota 8)

Pasivos financieros

Valorados a coste amortizado:
* Dendas con interinediatios financieros
* Deudas con particulares
* Resto de pasivos (Nota 8)

4.132.862,92

6.405201,06

3.333.631,44

4.770.284,09

165.055.970,49  205,542.968,18
27.635.28841  55.727.261,98
75.882.476,72  88.810.574,59
9.514.425,68 9.751.216,14
113.032.190,81  154,289.052,71

Durante los ejercicios 2017 y 2016 no se han producido cambios en la clasificacion de los activos y pasivos financieros,
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

31 de diciembre de 2017
(expresada en Euros)

Memoria de las cuentas anuales conseolidadas del ejercicie anual terminado el

Las clasificaciones por vencimiento de los activos y pasivos financieros del Grupo, al cierre de los ejercicios 2017 y
20186, se muestran en el siguiente cuadro:

31 de dlciembre de 2017

Yeneimicnto en meses

enlre 3y 06

A la visia <=1 mes entre | y 3 meses neses entre 6y 12 meses | Mlis de 12 meses Total
Actlvos
Carlera de negovincion 122.364,24 - - - - 6.633,30 128.997 54
f;:::os fikaneicros disponibles paa la 3 . . _ _ 59.735.068.48 59.735.068,48
Crédito a intensnedinrios linancieras BE.749.843,31 2.120,662,27 3.779.334 91 - - - 94,653.840,49
g;ii‘;.’;;;““'““‘“‘“ y olros Aefivas 2.932.324,27 228.867.31 375.016,63 272.280,15 266.750,95 57.623,58 4,132,862,92
Olros Activos §7.660,61 778.162,62 1.923.533.49 138.602,57 | 484.676,73 2.062.565,02 6.405,201 00

83.053,36543 11.900.519,23 6.077.885,03 410.882,72 1755427, 10 61.861,890,38 165.055.97049
Pasivos
Derdas con inlermediarios inancieres 9.359,629,01 4.040.249,54 296.683,48 3.464.385,09 325277841 7.221,162 48 27.635.288 41
Deudas con paticnlares 75.297.168,84 £12,24 6,14 1671488 6 547300 - - 75.882.476,72
Resto de pasivos financieros £3.902,38 1.412.509,77 3.302,127,59 145.743 49 - 4.570,142,45 9.514.425,68
TOTAL 84.740.100,23 5.865.105,90 3.766,299,76 3,615.601,58 3.253.718,41 11.791.304,93 113.032.190,81

31 de diciembre de 2016
Vencimiento en ineseés

A la vista <= | aes entre 1 y 3 meses | entre 3 y 6 meses em,r\feg;; 12 Mas de 12 meses Tatal
Activos
Cantera de negociacion 166,523,417 165.241,59 . - 6.341,61 6.864 66 344.971,33
ﬁc\l'::: financieros disponibles pasa R . B . . 62.257.047 68 62.257 041,68
Crédito a inteemedjarios financieros 87.471.501,93 4},687.358,99 5.678.112,92 - - - 13:1.837.033,64
glf‘fl‘:;’e:‘ozﬂ“‘°“"‘“e-s ¥ alres activos 2,409,628 85 38,133,355 154.464,68 30,814,62 148.369,80 252.239.94 3.333.631,44
Olros Activos 173.803,66 366.163,90 1.386.956,13 324,974,118 149.441,19 1.765.945,03 4.770.284,09

90,821.457,91 42,256.8%8,03 7.519.593,53 355.788,80 304,132,600 64,285.097,31 205,542.968,18
Pasivos
zf::":;gs“ intermediarios 5390.393,25 32.528.924,33 66764958 | 3.007.66608 | 32241566 10.908 472,10 55727261 98
Deudas con particelares 83.595,977.42 4.914.673,19 256,508,948 43.415,00 - - 88.810.574,59.
Resto de pasivos tingncieros - 827.5%4,71 3.793.450,75 277,145,11 268.059.96 4,584.965,61 9.751.216,14
TOTAL 88.586.370,67 38.271.192,23 4, 71760951 3.328.226,1% 3.492.216,60 15.493,437,71 154,25%9.052,71
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ON1625646

Memoria de las cuentas anuales conselidadas del ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2017
{expresada enr Euros)

a) Cartera de negociacién

Un resumen de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:
31.12.2017 31.12.2016
[nstrumentos de denda
Activos Monetarios y Peuda Pablica 6.633,30 12.951,96
Valores de Renta Fija Interior - -
Intereses devengados no vetcidos - 254,31
Ajuste de valor por deterioro - -
6.,633,30 13.206,27
Instrimentos de capital
Accipnes cartera interior cotizable 40.706,23 (5.208,20
Acciones cartera exterior cotizable 47.625,00 34.500,00
Iistituciones de Inversién Colectiva 34.033,0¢ 232.056,86
Ajuste de valor por delerioro - -
122.364,24 331,765,006
Quos aclives financieros
Derivados de negociacidn - -
128.997,54 344.971,33

Durante el gjercicio 2017, los resultados gefierados por la cartera de negociacion correspondientes tanto a plusvalias y
minusvalias realizadas como a la variacion neta de valor razonable imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada ha significado una ganancia de 1.333.838,42 euros {1.826.632,73 euwros durante el ejercicio 2016) (véase

Nota 15-c).

b) Actives financieros disponibles para la venta

La composicién de este capitulo del balance consolidade al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

31.12.2017

31.12.2016

Bolsas y Mercados Espanoles, Sociedad Holding de

Mecreados y Sistemas Financieros, S.A. (BME) 30.391.900,00

52.955.342,12

Luri 2, S.A, 1.282,875,00 1.472.875,00
Tvikap AB 2.066.000,00 2.066.000,00
Mobiliaria Maonesa, S.A. 142647248 1.426.472,48
Bodegas Peafiel, S.L. 1.153.468,28 1.153.468,28
El Salto de la Villa, S.A. 190.405,60 190.405,60
Venturcap 1, SCR 446.572,00 334.,929,00
Cementos Molins, S.A. 44.550,00 33.300,00
Llcidanet 411.819,46 305.822,44
Instituciones de fnversion Colectiva 6.392.067,79 6.262,185,18
Otros 320.864,17 403,906,60
Deterioro (41,391,926,30) (4.347.659,02)

59.735,068,48 62.257.047,68

46




ON1625647
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTIS
Viemoria de las cuentas nnuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
(expresada en Exros)

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2017 y 2016 han sido los siguientes:

2017 Total

Saldo inicial 62.257.047,68
Adquisiciones 1.313.667,38
Bajas (1.454.650,48)
Ajustes poi valoracion {2.325.237,09)
Deterioros (55.759,01)
Saldo Final 59.735.008,48
2016 Total

Saldo inicial 65.712.640,44
Adquisiciones 1.720.652,21
Bajas (1.570.276,97)
Fusion Xaxels con Novafondisa 2.319,138,23
Ajustes por valoracién (5.574,930,56)
Deterioros (350.175,67)
Saldo Final 62.257.047,68

La totalidad de la inversion en instituciones de inversién colectiva se realiza en [IC's gestionadas por la sociedad del
Grupo, GVC Gaesco Gestion, $.G.1.1.C, S.A.U.

Una parte de los instrumentos de capital se hallan en garantia de determinadas operaciones financieras. El valor de
mercado de los instrumentos de capilal en garantia a 31 de diciembre de 2017 es de 40.434.614,10 euros
(44.231.040,00 euros a 31 de diciembre de 2016).

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

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

El coste registrado de esta adquisicion asciende a 4.487.947,12 euros, del cual se encuentra pendiente de pago a 31
de diciembre de 2017 un importe de 4.413,097,12 euros (véase Nota 8), que esta sujeto a la resolucion final de las
contingencias anteriormente mencionadas.

L a sociedad Mobitiaria Monesa, S.A. es acclonista del Grupo financiero GVC Gaesco Holding, S.L. por lo que mediante
la adquisicion por parte del Grupo Hacve de una parlicipacion en la citada sociedad, el mismo adquirié una participacion
indirecta de! 4,18% del mencionado grupo financiero. A efectos del proceso de consolidacion se estima, en base a los
datos financieros de la fecha de adquisicion, que el coste de esta participacién indirecta asciende a 3.061.475,34 euros,
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CLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADLS DEPENDIENTLES
Memaria de las caentns anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
{expresada en Ewros)

¢) Intermediarios Financieros

Un resumen de los capitulos del balance consolidado al 31 de diciembre de 2016 y 2015 donde se encuentran
regisirados Jos saldos aclivas y pasivos con intermediarios Financieros es el siguiente:

31.12.2017 31.12.2016
Inversiones crediticias
Depbsites a la vista 88.749.843,31 87.475.614,87
Créditos por operaciones por cuenla propia pendientes de liquidar 1.034,32 38.352,74
Adquisicion temporal de activos - 40.127.178,09
Oiros créditos 5.902,962,86 7.195.887,94
94.653.840,49  134,837.033,64
Deudas
Deudas por operaciones sor cuenta propia pendientes de liquidar 1.503,50 -
Cesion temporal de activos - 31.264.646,05
Saldos (ransitorios por operaciones con valores 3.483.512,38 5.390.724,20
Créditos 23.874.887,60 18.798.649,59
Otras deudas 275.384,93 273.242,14

27.635,288,41 55.727.261,98

Al 31 de dictembre de 2017 ta parlida "Otros créditos” incluye por un importe de 3.308.660,67 euros la garantia exigida
por BME Clearing como Entidad de Contrapartida Central a la sociedad de| Giupo GVC Gaesco Beka, 8.V., S.AlU. para
operar en el mercado nacional de renla variable y derivados como miembro compensador.

Al cierre del ejercicio 2017, el saldo del epigrafe "Deudas — Créditos” corresponde a préstamos y pdlizas de crédito con
entidades financieras mantenidos por sociedades del Grupo, segin el siguiente delalle;

Intereses
Yencimicnlo Pdlizas de Crédito Préstamos devengados no
pagados
2018 12.331.328,48 3.917.105,21 17.600,19
2019 2.225.058,98 1.745.940,71 -
2020 1,160.000,00 499.133,29 -
2021 999.656,42 126.549,66 -
2022 - 2032 - 908.514,66 -
16,660.043,88 7.197.243,53 17.600,19

Los intereses devengados por los mencionados préstamos y polizas oscitan entre un Euribor + 1,35% y 2,5%.
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HACYE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memorin de Ins cnentas anuales consolidadas del ejercicio anual ferminado el

31 de diciembre de 2017
{expreseda en Ewros)

d} Particulares

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la composicion de los créditos y deudas con particulares es como sigue:

31.12.2017 31.12.2010
Inversiones crediticlas
Créditos y snticipos por operaciones de valores 2.606.039,93 2,360.576,36
Otras créditos 1.429.410,88 944.899,18
Activos dudosos 921.427,01 §12.774,35
Correcciones de valor por deterioro (884.014,90) (884.618,45)
4.132.862,92 3.333.631,44

Dewdas
Cesidn temporal de activos - 4,822.085,17
Saldos ransitorios por operaciones con valores 70,228.744,22 78.319.497,45
Garantiis por operaciones con derivados 4,911.777,33 5.127.965,59
Otros 741,955,17 541.026,38
75.882.476,72 88.810,574,59

Un resurnen de los activos financieros morosos clasificados por antigiiedad de la deuda al 31 de diciembre de 2017 y

2016, es como sigue;

31122017

Antigliedad de ladeuda  Valor en librog Co;"rcco.ioncsl‘( le‘ \'/laio‘r
valor por deterioro cotregido
Entre 1-6 meses 78.446,73 (65.845,29) 12.601,44
Entre 6-12 meses 6.511,51 {3.255,46) 3.256,05
Enlre 12-36 meses 836,468,77 (814.914,15) 21.554,62
921.427,01 (884.014,90) 37.412,11
31.12.2016
Antigliedad de la deuda  Valor en libros C01'.rCC(:.i0|1esl.c lc, \-l.an.r
valor por deterioro corregido
Entre [-6 mgses 19.616,71 {4,903,59) 14.713,12
Entre 6-12 meses 26.783,23 (17.626,14) 9.157,09
Entre 12-36 meses 866.374,41 {862.088,72) 4.285,69
912.774,35 (884.618,45) 28.155,90
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CLASE 87

HACYE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de [as cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
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El movimiento de [as cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro originadas por el riesgo de crédito
es el siguiente;

2017 2016
Pérdida por deterioro al iniclo del cjercicio 884.61845 1.670.681,50
{+) Cotreccion valorativa por deterioro (véase Nota 15-d) 5573444 122.616,79
{F) Traspaso de provisién para riesgos - -

(-) Reversion del deterioro (véase Nota [5-d) (25.305,00) (251.749,42)
() Salidas y reducciones (31.032,99) (636.930,42)
Pérdida por deteriore al final del ejercicio 884.014,90  BB4.61845

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

Un resumen de las garantias exigidas por las entidades emfsoras y/o comercializadoras de los derivados es como sigue
{en Euros).

31122017 31.12.2016
MEFF - EUREX - Anotados en nombre de clientes (¥) 333.697,40 24487718
Otros Inlermediarios financieros - Anotados en cuentas globates 4.578.079,93 4.883.087 81

4.911.777,33 5.127.965,59

{*} Sc presendan los saldos de garantias exigidas por su valor nelo entre las garanifas demandas por MEFF —
EUREX (3,789.618,59 curos) v las que la Sociedad ha solicitado a sus clientes (4.123.315,99 eusos).

e) Valor razonable

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

31122007
Valor razonable  Valor en Hbros
Instrumentos de capital 59,857.432,72 59.857.432,72
Valores representativos de deuda 6.633,30 6.633,30
Créditos, derivados y otros 105.191.904,47  105.191.904 47

16505597049 165.055.970,49
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31.12.2017
Valor razonable  Valor en libros
Deudas con Intermediarios financievos 27.635.288,41 27.635.288,41
Dewdas con particulares 75.882.476,72 75.882.476,72
Resto de pasivos financieros 9.514.425,08 9.514.425,68

113.032.190,81  113.032,190,81

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

Periodificaciones de nctivo
Comisiones y gastos pagados no devengados
Comisiones e ingresos devengados

Olros aclivos
Fianzas alquiler
Olvas fanzas

El detalle de los epigrafes de resto de activos y resto de pasivos al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es el siguiente:

Créditos con empresas vineuladas (nota 18)
AALP.P. - Empuesio Sociedades a devolver
AAPD. < VA adevolver

Anticipos y créditos al personal

Olros

31.12.2017 31.12.2016
721218,61 446.974,24
1.190.756,68 902.935,25
1.911.975,29 1,349.509,49
190.523,11 241.789,79
135.985,97 9431,12
4.028.071,91 1.707.350,69
36.911,62 1.013.715,76
9.622,77 27.766,60
15.988,31 32.634,93
76.122,08 387.685,71
4,493,225, 77 3.420.374,60

Total Resto de Aclivos

6.405.201,06

4.770.284,09

Periodificaciones de pasivo
Gastos devengados no vencidos
Ouras periedificaciones

Otros

31.12.2017

31.12.2016

2.753.151,32

2.571.136,23

Administraciones ptiblicas

- IVA

- Retenciones poi IRPF

- Otras retenciones

- Organismos de ta Seguridad Social
Sakdos con empresas vineutadas (nots 18)
Deudas a proveedores y acreedores de servicios
Deuda adquisicion Mobiliaria Monesu (Nota 7 b)

Otros saldos

Tolal Resto de Pasivos

124,989,20 378.200,00
2.878.140,52 2.949.426,23
2006.870,45 186.695,65
859.59%,19 710.499,49
82.071,92 3.761,56
219.338,95 218.072,90
5332546 52.408,33
642.936,60 466.074,62
4.413.097,12 4.413.097,12
99.045,47 751.180,24
6.636.285,16 6.801,789,91
9.514,425,68 9.751.216,14

Al 31 de diciembre de 2016 en ef capltulo "Resto de Pasivos —~ Otros saldos” se inclufa principalmerite el imporie
pendiente de pago por la adquisicién durante el ejercicio 2015 del 82,85% del capital social de Carmeval 2008, S.L.., y
de la adguisicion de la opcién de compra sobre Projectes Borsaris, S.L. a su anterior socio, por importes de 567 y 114
miles de euros, respectivamente. Ambos saldos se han liquidado durante el ejercicio 2017.
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9. ACTIVO MATERIAL

a) De uso propio

£l movimiento de este eplgrafe durante los ejercicios 2017 y 2016 ha sido el siguiente:

2017
Saldo Iniciak Altas Bajas Traspasos Saldo Final
Terrenos 56.603,33 - - - 56.603,33
Edificios y olras construceiones 666.420,29 - - - 666.420,29
Instalaciones Téenicas 2.548.003,88 66.408,61 - - 2.614.412,49
Mobiliario y enseres 1.532.373,75 43.351,27 (3.525,87) - 1.572.199,15
Equipos proceso informacion 2.770.933,33 121.778,56 - - 2.892.777,05
Otro inmovilizado material 99.349,90 - - - 99.349,90
Valor de coste 7,673,684 48 231.538,44 (3.525,87) - 7.901.762,21
Bdificios y otras construcciones (117.325,86) (13.025,76) - . {130.351,62})
lnstalaciones Téenicas (1.177.580,51) (182.638,19) - - {1.360,283,86)
Mobiliario y enseres (993.907,09) (121.809,90) . - (1.115.716,99)
Equipos proceso informacion {2.306.872,43) (169.657,66) 3.525,87 - (2.473.004,22)
Otro intmovilizado material (82.392,36) (2.665,44) - - {85.057,80)
Amortizacién acumuinda (4.678.078,25) (489.796,95) 3.52587 - (5.164.414,49)
Yalor Neto 2.995,6006,23 (258.258,51) - - 2.731.347,72
2016
Saldo Inicial Altas Bajas Traspasos Saldo Final
Terrenos 56,603,313 - - - 56.003,33
Edificios y otras construcciones 666.420,29 - - - 666.420,29
Instaiaciones Técnicas 2.410.870,98 111.369.,92 - 25.762.98 2.548.003,88
Mobiliario y enseres 1.528.195,58 31.004,28 (1.063,13) (25.762,98} 1.532.373,75
Equipos proceso informacion 3.130.301,84 232.561,35 {591.929,86) - 2.770.933,33
Otro inmovilizado material 81,579.87 17.770,03 - - 99,349.90
Yakor de coste 7.873.971,8% 392.705,58 (592.992,99} - 7.673.684,48
Edificios y olras construcciones {104.300,10) {13.025,76) - - {117.325,86)
Instalaciones Téenicas (982.976,50) (194.604,01) - - (1.177.580,51)
Maobiliavio y cnseres (877.026,94) {117.925,63) 1.045,48 - (993.907,09)
Equipos proceso imformacion (2.729.591,99} (168.180,96) 59{.900,52 - (2.306.872,43}
Otro inntovilizado material (81.579,86) (812,50} - - (82.392,36)
Anortizacién acumndada (4,775.475,39) {494.548,86) 591.946,00 - (4.678.078,25)
Yalor Neto 3.0698.496,50 (101.843,28) {1.046,9%) - 2.995,606,23

Todos los elementos de inmovilizado material estan adscritos a ta actividad del Grupoe, v se hallan libres de cargas y

gravamenes.

tos elementos de inmovilizado mater

a 2.840.044,41 euros y 2.480.325,97 euros, respectivamente.
No se ha realizado ninguna correccion valorativa significativa de los bienes de inmovilizado material.

{al totalmente amottizados y en uso al 31 de diclembre de 2017 y 2016 ascienden
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b} Inversiones Inmobiliarias

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2017 y 2016 ha sido el siguiente:

2007
Saldo Inicial Allas Bajas Tiaspasos Saldo Tinal
Terrenos y bienes naturales 18.031.427,64 - - - 18.031.427,64
Edificios y ofras construcciones 5.576.098,39 107,61 . - 5.576.206,00
Valor de coste 23.607.526,03 107,61 . - 23.607.633,04
Edificios ¥ olras construcciones (1.484.032,45) (108,795,00) - - (1.592.827.45)
Amortizacion acumulada {1.484.032,45) (108,795,00) - - (1.592.827,45)
Pelerioro (4.870.656,11) - 78.000,00 - (4.792.050,11)
Valor Neto 17.252.837,47 (108.687,39) 78.000,00 - 17.222.1560,08
2016
Saldo Inicial Altas Bajas Traspasos Saldo Final
Terrenos 'y bienes naturales 18.031.427.04 - - - 18.031.427,64
Ldificios y ofras construcciones 5.006.346,07 559.752,32 - “ 5.576.098,39
Valor de coste 23.047.773,71 559.752,32 - - 23.607.526,03
Edificios y olras construcciones (1.375.237.45) {108.795,00) - - (1.484.032,45)
Amortizaeién acumulada (1.375,237,45) (108.795,00) - ~ {1,484.032,45)
Deterioro {4.404.021,02) (466.635,09%) - - (4.870.656,11)
Vialor Neto 17.268.515,24 {15.677,77) - - 17.252.837,47

Purante el ejercicio 2016 ef Grupo actualizé |as tasaciones de los terrenos, lo que supuso el registro de un deterioro por
importe de 469 miles de euros en el epigrafe "Pérdidas por deterioro resto de activos — Activos materiales e intangibles”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta. Durante el ejercicio 2017 se ha producido una revalorizacion
de las inversiones inmobilfarias que ha supuesto una reversién del deterioro dolado en ejercicios anleriores por importe

de 78 miles de euros,
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Las Inversiones mas significativas incluidas en este eplgrafe del balance de siluacion adjunto son fas siguientes:

- Biterrenos en Girona

. 2 viviendas en Barcelona

- 18 viviendas en Girona

- 1 vivienda en Londres

- 1 local en Palma de Mallorca

- 1 casa unifamiliar en Barcelona

- 1 casa unifamiliar en 'Estartit

- 7 plazas de aparcamiento en Barcelona
- 15 plazas de aparcarniento en Girana
- 15 oficinas en Barcelona

- 4 locales en Girona

- 1 Hostal en Girona

- 1 trastero en Girona

Las inversiones inmobiliarias del Grupo se corresponden principalmente con inmuebles destinados a su explotacion en
régimen de alquiler y a terrenos destinadas a su venta.

Al 31 de diciembre de 2017, existen 2 inversiones inmobiliarias registradas por importe neto tolal de 865.548,00 de
euros, hipotecadas en garantia de dos créditos por un valor inicial total de 1.000.000,00 de euros, con vencimiento en
el afio 2027,

En cuanto al uso de dichas inversiones, se distribuye aif cierre del ejercicio 2017 de la siguiente manera;

Metros Cuadrados/

Hectareas
Terrenos 9772
Viviendas 5216
Oficinas/ Locales comerciales 1.074
Hoteles 1.048
Aparcamientos 78

Ingresos y gastos relacionados

En el jercicio 2017 los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiiarias propiedad del Grupo
ascendieron a 463.962,11 ewos (476.733,13 euros en 2016).

Al cierre del ejercicio 2017 no existla ningun tipo de restriccion para la realizacion de nuevas inversiones inmobiliarias

hi para el cobro de los ingresos derivados de las mismas ni tampoco en relacion con los recursos obtenidos de una
posible enajenacion.
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10. ACTIVOS INTANGIBLES

E! movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2017 y 2016 ha sido el siguiente:

2017
Sakdo Inicist Altas Bajas Saldo Final

Fendo de comercio consolidacion - - - -
Amortizacion acciones del Fondo de comercio

consolidacion - - - .

Foiide de consercio rama de actividad 35.541.840,42 " - 35.541.840,42
Propiedad Industrial - 98435 - 084,35
Derechos de cartera 663.906,40 - - 663.906,40
Aplicaciones informticas 23,464,444, 47 1.394.036,50 - 24,858.474,97
Aplicaciones informaticas en curso 20,665,111 - {20.665,1 1) -

Valor de Coste 549.690.856,40 1.395.014,85 (20,665,011} 61.865.206,14
Amortizacion Fondo de comercio rams de actividad — (35.541,840,42) - - (33.541.840,42)
Propiedad Industrial - (180,40} - (180,40)
Amortizacion derechos de cartera (201,906,40) (43.000,00) - (334.906,40)
Amortizacién aplicaciones Inforuticas {21.142.127.77) (958.121,97} (22.100.249,74)
Amoriizacion acumuoladn (56.975.674,59) {1.601,302,37) - {57.977.176,96)
Valor Neto 2,714.981,81 393.712,48 {20.665,11) 3.088.029,18

2016
Saldo Inicial Altas Bajas Saldo Final

Fondo de caemercio consdlidacién 8.649.821,00 - (8.649.821,00) -
Amortizacidn aceiones del Fondo de comercio

consolidacidn 8.649.821,08 - (8.649.821,00) -

Fondo de comercio rama de actividad 35.541.840,42 - - 35.541.840,42
Derechos de cartera 663.906,40 - - 663,906,40
Aplicaciones informaticas 24.209.448 .95 958.045,75 {§.703.050,23) 23.464.444 47
Aplicaciones iiforiméticas en curse - 20.065,11 - 20.665,1 1
Yalor de Coste 60.415,195,77 978.718,86 (1.703.058,23) 59,690.856,40
Amortizacién Fondo de comercio vama de actividad - (35.541.840.42) - (35.541.840,42)
Amordizacion derechos de carlera (248.906,40) (43.000,00) - (291.906,403
Amortizacion aplicaciones Informaticas {21.807.714,90) {1.036.625,99) 1.702.213,12 (28.142.127,77)
Amortizacién acumulada (22.056.621,346) {36.621.466,41) 1.762.213,12 {56.975.874,59)
Valor Neto 38.358.574 47 {35,642.7535,55) (837,11) 2,714,981,81

56




1.

ON1625657

CLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memaoria de 1as cuentas anaales conselidadas de! ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
{expresada en Furos)

{Los elementos de inmovllizado intangible (aplicaciones informéticas) totalmente amortizados y en uso al 31 de diclembre
de 2017 y 2016 ascienden a 19.769.754,70 euros ¥ 18.832.551,64 euros, respectivamenle.

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

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad del Grupo GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A. procedit a amortizar la totalidad del
fondo de comercio registrado a 31 de diciembre de 2015 con cargo a reservas (resultados negativos de ejercicios
anterlores) del ejercicio 2016, Dicho fondo de comercio correspondia a la adquisicion en el ejercicio 2008 de fd rama de
actividad de mercados organizados de Gaesco Bolsa, S.V., SA. ¥ del negocio de General de Valores y Cambios, SV,
S.A. por imporle de 35.541.840,42 euros, ¥ a la disolucion y absorcion durante el ejercicio 2015 de |la sociedad
participada Projectes Borsaris, S,L.U. por importe de 363.907,13, por un imporie neto del efecto fiscal de 26.656.360,32
euros. Dicha amortizacién anticipada supusa el registro de un activo fiscal diferido por importe de 6.546.486,79 euros al
31 de diciembre de 2017 (6.990.759,80 eurcs al 31 de diciembre de 2016) (véase Nota 17).

Adicionalmente, durante el ejercicioc 2016 el Grupo procedié a amortizar la totalidad del fondo de comercio de
consolidacién derivado de la integracion de las sociedades dependientes que al 31 de diciembre de 2015 ascendia a
8.649.821,00 euros con cargo a reservas,

OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Los activos ¥ pasivos de! balance consolidado del Grupo denominados en monedas distintas al euro al 31 de diciembre
de 2017 y 2016, son como sigue!

Miles de Euros

31.12.2017 31.12.2016
Activos Pasivos Activos Pasivos
Franco-suizo 32 19 29 18
Corona Noruega 34 54 58 55
Délar Canadiense 39 - 8 6
Délar Hong-Kong 1 ] 4 -
Délar USA 1.703 2.763 4.857 4,790
Délar Australiano - - 1 -
Libra Esterlina 184 - 126 34
Yen Japonés 28 28 5 4

El importe neto de las diferencias de cambio reconocidas en las cuentas de resuftados de los ejercicios 2017 y 2016 ha
supuesto un beneficio de 26.02556 euros y 127.684,41 euros, respectivamente. Dicho importe recoge,
fundamentalmente, los resuitados que surgen al convertir las partidas monetarias del balance en moneda extranjera &
euros, excepto las derivadas de instrumentos financieros clasificados en la carlera de negociacion.
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12. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

Et movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2017 y 20186 ha sido el siguiente:

Otras Total
provisiones

Saldo al 31 de diciembre de 2015 803.252,55 803.252,55
Fondos utilizados (723.635,11)  (723.635,11)
Dotaciones con cargo a resultados 892.426,84 892,426,84
Reversidn dotaciones de gjercicios anteriores (79.617,44) (79.617,44)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 892.426,84 892.420.84
Fondos utilizados (289.881,57)  (289.881,57)
Dotaciones con cargo a resultados 120.321,77 120.321,77
Reversion dotaciangs de gjercicios anteriores - -

Saldo al 31 de diciembre de 2017 722.867,04 722.867,04

Las dolaciones realizadas durante el ejercicio 2017 corresponden a provisiones de la sociedad GVC Gaesco BEKA,
S.V., S.A. para cubrir riesgos de crédito derivados de la actividad de intermediacion y gestion por impaorte de 120 miles
de euros.

Finalmente, las aplicaciones de provisiones corresponden a los pagos realizados por la sociedad GVC Gaesco BEKA,
5.V., S.A durante ¢l ejercicio 2017 para hacer frente a reclamaciones de clientes por importe de 149.663,34 miles de
euros, a litigios y sanciones por importe de 30.420,23 miles de euros, y al riesgo de crédile derivados de la actividad de
intermediacién y gestidn por importe de 109.798,00 miles de euros,

Al 31 de diciembre de 2015 el epigrafe "Otras provisiones” del pasivo del balance adjunto incluia 713.635,11 euros para
hacer frente a indemnizaciones por bajas incentivadas de la sociedad del Grupo, BEKA Finance, 8.V., S.A., las cuales
fueron utilizadas en su totalidad durante et ejercicio 2016.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015, la cuenta "Otras provisiones” recagia la provision por la fianza depositada en los
juzgados como garantia de fa indemnizacién a pagar tras una sentencia no firme fallada contra sociedad del Grupo,
BEKA Finance, S.V., 5.A, por importe de 45.492,80 euros que fue devuelta en su totalidad durante el ejercicio 2016 tras
la obtencion de Ia sentencia en firme.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, el epigrafe también inciuia una provisidn por 44.124,64 euros
correspondiente a una reclamacion realizada por un cliente de la Sociedad sobre la cual se utilizaron 10.000,00 euros y
se revertié et resto del importe anteriormente dotado durante el ejercicio 2016, tras haber legado a un acuerdo con la
otra parte.
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13, RIESGOS Y COMPROMISOS CONTINGENTES

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

. El Grupo no fiene valores cedidos en préstamo.

. Al clerre del ejercicio no existen compromisos por aseguramiento de emisiones.

_ A131 de diciembre de 2017, el limite concedido de los contratos destinados a facilitar financiacion para la compra de
valores y de los créditos de valores para atender ventas de contado asciende a 3,179.000,00 euros de los cuales
no habia ningun importe dispuesto a dicha fecha (3,086.000,00 euros de limite a 31 de diciembre de 2016, ningln
importe dispuesto a dicha fecha).

. GVC Gaesco Beka, S.V., S.AU. en su condicion de miembro de las Bolsas de Valores de Barcelona, Madrid y
Valencia y det Servicio de Compensacion y Liguidacion de Valores, S.A., tiene constitida una fianza cuya finalidad
es gararntizar de forma colectiva con fos restantes miembros de dichas Bolsas, e cumplimiento de fas obligaciones
que contraigan con ocasion de fas operaciones del mercado bursatil en que parficipen o medien. Al 31 de diciembre
de 2017 el importe de dicha fianza asciende a 3.808.660,67 euros (1.800.000,00 euros a 31 de diciembre de 2016).

Gon laimplantacion de la reforma del sistema de contrataciony liquidacién en el mes de abrll de 2016, las sociedades
miembros estan obligadas a depositar garantias diarias para cubrir el riesgo de compensacion y liquidacion, Al 31
de diciembre de 2017 las mencionadas garantias depositadas por GVC Gaesco BEKA, 8.v., S.A. ascienden a
1,778.728,23 euros que se incluyen al igual que las garantias anteriores en el capitulo de "Otras cuentas de orden
— Avales y Garantias” del balance consolidado al 31 de diciembre de 2017.

A efectos Informativos, e desglose de otras cuentas de orden al 31 de diciembre de 2017 y 20186 es el sigulente:

Miles de Euros

31.12.2017 31122016
Ordenes de clientes pendicntes de liquidar:
dec Venla 16.114 315487
de Compra 15.270 35.495
Instrumentos financieros propios y de terecros
en poder de otras entidades 207.291 191,951
Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédilo 7.741 20.640
Otros 1.781 1.782
248197 285.355

1 0s instrumentos financleros en poder de otras entidades corresponden al depésito de titulos de |a sociedad GVC
Gaesco BEKA, S.V., S.A.U., que se detalla en la Nota 14,
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14, RECURSO0S DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

a) GVC Gaesco BEKA, S.V., S,AU. es la Gnica sociedad del Grupo que realiza la actividad de gestién discrecional de
carteras. El detalle de los patrimonios en carteras gestionadas al 31 de diciembre de 2017 y 2016 s& muestra en el

siguiente cuadro;

2017 2016
N° Patrimonio N° Conlratos Patrimonio

Tramos (Miles de Euros) Contralos {(Curos) {Euros)
i1asta GO 2i6 4.232.165,85 341 8.436.553,86
61 -300 248 33.245.089,83 218 28.141,723,80
301 -600 60 24.750.937,21 31 11.947,505,18
G601 - 1.500 32 28.248.855,77 ] 13.255.194,91
1.501 - 6.000 12 28.007.685,43 5 9.163.781,28
Mas de 6.000 - - - -

Tatal carteras gestionadas 568 118.484.734,09 610 70.944,759,03

b) El delalle de los valores y demés instrumentos de terceros administrados y depositados o custodiados por
sociedades del Grupo es el siguiente:

Valores y efeciivo propiedad de terceros confiados a sociedades del Grupo

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 GVC Gaesco BEKA, 8.V., 8.A.U. es la lnica Sociedad del Grupo gue presta
servicios de administracion y custodia de valores a sus clientes, E| valor de mercado al 31 de diciembre de 2017 y
2016 de los valores e instrumentos financieros recibidos de terceros por los citados servicios es como sigue:

Miles de Euros
31122017 311220016
Valores depositados en la Sociedad por cuenta propia 892 562
Valores depositados en la Sociedad por cuenta de sus clientes 2.815.176 2.482.411
2.816.068 2.482.973

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 GVC Gaesco BEKA, S.V., S.A.U. mantiene con sus clientes saldos de
sfectivo para realizar operaciones con valores e instrumentos financieros que figuran en el pasivo del balance
como Deudas con intermediarios financieros o con particulares ("Saldos fransitorios per operaciones de
valores"), seglin corresponda, asi como garantias en efectivo recibidas de los clientes por operacionas
realizadas de los mismos por contratacion de derivados financieros.

Los saldos en efectivo depositados por los clienles al 31 de diciembre de 2017 y 2016 son los siguientes (en euros):

31122017 31122016
Saldos transitorios por operaciones do valores
Deuda con intermediarios financieros 3.483.512,38 5.390.724,20
Dewda con particulares 70.228.744,22 78.319.497 .45
Garantias por operaciones en derivados financieros 4.911.777,33 5.127.965,59
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78,624.033,93 £8.833,187,24

Por otra parte, ia sociedad GVC Gaesco Gestion, 5.G.11.C., S.A\., como Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, gestiona un total de 1.401,441.687,97 euros al 31 de diciernbre de 2017 (1.176.968.831,11 euros
al 31 de diciembre de 2016}, en las siguientes Instituciones de Inversien Colectiva y Sociedades de Capital Riesgo:

Fondos de Inversidén

GVGC GAESCO RENTA FLA, F.f
FONDGUISSONA F.i,

GVC GAESCO BOLSALIDER, F.l.

GVC GAESCO SMALL CAPS. F.L.

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

GYC GAESCO CONSTANTFONS
FONDRADAR INTERNACIONAL F 1.
GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, F.lL
GVC GAESCO T.FT,F.L
FONSGLOBAL RENTA F.l.
FONDGUISSONA BOLSA, F.L

GVC GAESCO EUROPAF 1.
GVCGAESCO EMERGENTFOND F.i.

GVC GAESCO MULTINACIONAL F.1.

ROBUST RENTA VARIABLE MIXTA INTER Fi

IM 93 RENTA F.I.

GVC GAESCO FONDO FONDTESORO CORTO PLAZO, Fi
GVC GAESCO JAPON, F.I

FONSVILA-REAL, Fi

GVC GAESCO PATRIMONIALISTA Fi

NOVAFONDISA, F.I,

FINANCIALFOND F.I.

GV GAESCO OPORTUNIDAD EMPRESAS INMOBILIARIAS
GVC GAESCO RENTA VALOR, FI

GVC GAESCO 1K + RENTA VARIABLE Fi

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE FI

1 KESSLER GLOBAL FI

GVC GAESCO SOSTENIBLE ISR, Fl.

TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ Fi

GVC GAESCO RENTA FIJA FLEXIBLE, Fi

Socledades de Capitai Riesgo
VENTURCAP SCP
VENTURCAP SCP it

Instituciones de Inversién Colectiva Extranjeras

PARETURN GVC GAESCO PATRIMONIAL FUND CLASS U

PARETURN GVC GAESCO EURD SMALL CAPS EQUITY FUND CLASS U
PARETURN GVC GAESCO ABSOLUTE RETURN FUND CLASS
ARMONY AGECA

Sociedades de Inversion

S_ALAT ORGANIZATION, SICAV

CCR INVEST 2001 SICAV

VOLGA DE VALORES MOBILIARIOS SICAY
HAPPY NIGHT INVESTMENTS, SICAV
FACTOTUM TRADING SICAY

DRAGON DE ARAGON SICAV

RYS 2009 SICAY

AENEAS PATRIMONIUM SICAV

JM KAPITAL SICAY

MANGLAR INVERSIONES SICAY
GAMAR XU SICAV

MERG ORENCAST SICAV

STICLIAT, SICAV

SHILLING INVERSIONES, SICAV
CLASSIC WORLD FINANCIAL SOLUTIONS,
SICAV

SENA FINANCE, SICAV

DEULONDER INVERSIONES, SICAY
ALBAR2014 FINANCE SICAV
SNOWBALL VALUE SICAV

ICEBERG ASSET MANAGEMENT SICAV
FLOCRBOSS SICAV, S.A.

TETE INVERSIONES BARCELONA 2015 SICAV
NOA PATRIMONIO SICAV

JOAKARI INVERSIONS SICAY
INVERSIONES GOCAL SICAV
HEXASTAR, SICAV

INVERSION COLUMBUS 75 SICAY
MADRIU ALL CAP EQUITY SICAV
RIQUINZ INVERSIONES SICAV

CBH GLOBAL SICAV

HOPLITAS INVERSIONES SICAV
CERALF INVERSIONES SICAV
CARTERA EUTOPIA SICAV

0OSDABAL FINANCES SICAV

INICIO 2000 SIMCAV

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

SCHNELL VOYAGER 3, SICAV SA
GRUPO ASUNCION DE INVERSIONES SICAV
SOLEMEG SICAV

ARVUM, SICAV

ODAG INVERSIONES SICAV

MAGERIT VALOR SICAV

VUIT NORANTANOU SICAV
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Asimismo, la sociedad GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.F,, S.AU., como Socledad Gestora de Fondos de Pensiones,
gestiona un total de 61.927.301,14 euros al 31 de diciembre de 2017 (56.385.554,04 euros al 31 de diciembre de 2016),
en los siguientes fondos de pensiones:

Fondos de Pensiones

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

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

¢) Resumen de volimenes depositados y géstionados fuera de balance:

Un resumen de los volimenes de depdsitos de instrumentos financieros y de patrimonios gestionados por el Grupo
al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Miles de Euros
Jnizz2on 30.12.2016

Depasitos de instrumentos financicros 2.816.068 2.482.973
Patrimaonios gestionados

- Instituciones de [nversion Colectiva 1,401,442 F.176.969

- Fondos de pensiones 61.927 56.386

- Carteras gestionadas 118,483 T0.945

1.581.854 1.304.300

4,397,922 3.787.273
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45. COMISIONES, INTERESES Y RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL Y RESULTADOS DE
OPERACIONES FINANCIERAS

a) El detalle de los gastos e ingresos por intereses, dividendos y asimilados correspondienles a los sjercicios 20M7 y
2016 es el siguienle:

2017 2016
Ingresos por intereses

[ntereses, y rendimientos asimilados de los actives financieros
Adgquisicién temporal de getivos 0.546,82 4.253,56
Pepdsilos a la vista y a plazo 87.250,88 266,982,29
Resto 14.793,64 439.552,16
108.591,34 710.788,01
Otros. intereses y rendimientos 439,89 598,74

109.031,23 711.386,75

2017 2016
Gastos por infereses
Cesion temporal de activos 16.756,93 14.745,35
Drepositos 62.584,66 41.598,92
Resto 363.834,94 616.884,24

643,176,533 673.228,51

2007 2016
Dividendos de acciones y participaciones
De activos disponibies para la venta 3.420223,69  3.557.166,95
De cartera de negociacion - 237,79

3.420,223,69  3.646.297,54

El epigrafe "Gastos financieros — Resto” incluye, fundamentalmente, los intereses devengados de deudas con entidades
de crédito.

L.os dividendos percibidos durante el ejercicio 2017 corresponden, principalmente, a los dividendos procedentes de las

parlicipaciones mantenidas en la cotizada Bolsas y Mercados Espaitoles, Sociedad Holding de Mercades y Sistemas
Financieros, S.A. por importe de 3.399 miles de euros (3.557 miles de euros en el ejercicio 2016),
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b) El detalle de los gastos e ingresos por comisicnes correspondiente a los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:

2017

2016

Comisiones percibidas

Trantitacion ¥ ¢jecucion de drdenes de clicntes
Assguramicnto y colocacion de emisiones
Comercializacitn de Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsito y anotacion de valores
Gestion de Instituciones de lnversion Colectiva
Fondos de Inversion
Sociedades de Inversicn de Capital Variable
Sociedides de Capital Riesgo
Gestidn de carteras
Gestion de Fondos de Pensiones
Ofras comisiones

13.030.001,88
2.682.619,76
535.309.49
1.716.781,81
13.298.861,47
10.497.242,92
2.738.503,00
63.115,49
921.812,51
699.563,86
1.888.151,28

13.157.066,41
1.016.399,51
431.782,07
1.625.189,43
10.796.866,38
8.619.125.61
2.124.534,59
33.206,18
607.244,65
631.796,61
1.8006.862,48

34.773.102,06  30.073.207,54
2017 2016
Comislones y corretajes satisfechos

Operaciones con valores 439.144,46 576,668,771
Operaciones con instrumentos derivados 461.424,10 479.539,26
Comisiones satisfechas a mercados 336,734,04 405.642,21
Avales correspondientes a la fianza colectiva al mercado - 6.763,39
Comisiones cedidas a representantes 8.696.661,35 8.589.568,69
Otras comisiones 1.485,354.10 180.388,19

11.419,318,05 10.238.570,51
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¢) El detalle de los resultados en inversiones financieras es ef siguiente:

2017 2016
Cartera de negociacion
Activos monetarios y deuda pablica 61,199,58 86.659,48
Otros valores de rentd [ija caitera interior 201.467,77 50.002,62
Otros valores de renta fija cartera exterior 1.072.471,19 1.832.009,52
Acciones y participeciones cartera interior 76,749,32 (56.855,40)
Aceiones y participaciones castera exterior (58.551,75) (27.403,43)
Derivados de negociacion {21.186,98) {24.203,51)
Otros 1.689,29 (33.576,55)
1.333.838,42 1.826.632,73
Otros Instrumentos financieres no valorados s valor
razonable con cambias en pérdidas y ganancias
Aclivos disponibles para la venta 112.006,57 (3.942,41)
112.006,57 (3.942,41)
Otros (8.153,23) (33.576,35)
(8.153,23) (33.576,55)
d) El detalle de las pérdidas por deterioro de valor de los activos financieros as el sigulente:
2017 2016
Pérdidas por detevioro del valor de los actives financieros
Créditos y otros activos financieros de renta fija (Nota 7)
- Pérdidas por deteriore de valor (55.734,44)  {122,616,79)
- Recuperaciones de valor 25.305,00 251.749,42
(30,429,44) 129.132,63
Otros (48.41290) (351.380,77)
(78.842,34)  (222.248,14)
e) El detalle de 1a parlida de otras cargas de explotacion es el sigulente:
2017 2016
Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones {véase Nola 2 ) 444,125,82 517.914,68
Apottaciones al Fondo de Resolucidn Nacional {véase Nota 2 h) 27.650,00 16.400,00
Olros gastos 267.221,33 211.159,99
738,997,15 745,474,67

65




ON1625666

CLASE 8

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
temoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado ef
31 de diciembre de 2017
{expresada en Euros)

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

2017 2016
Prestacidn de servicios administeativos 57.993,28 33.035,85
Ingresos por plataformas y servicios informacion 169.202,60 176.794,71
Ingresos por alquileres 478.362,11 504, 105,65
Oftros £00.073,68 110.002,84

805.631,67 823.939,65

16. GASTOS DE PERSONAL Y OTROS GASTOS GENERALES

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

2007 2016
Sueldos y salarios 10.783.221,87  11.479.035,79
Indemnizaciones 150.076,58 479.635,87
Cuotas a la Seguridad Social 2.149.649,07  2.211.040,51
Aportaciones a fondos de pensiones 210,316,64 101.931,39
Otros gaslos sociales 211.451,53 629.399,00

13.504,715,69  14,901.062,56

Al 31 de diciembre de 2017 la cuenta "Gastos de personal — indemnizaciones” recoge las indemnizacionss por despido,
de las cuales al cierre del ejercicio estaban pendientes de pago 69.750,70 euros (61.901,44 euros pendientes al 31 de
diciembre de 2018) y que se encuentran registrados en el epigrafe “Resto de pasivos” def balance consolidado adjunto.

El nimero de empieados del Grupo, dislribuido por categorias y sexos, al cierre de fos efercicios 2017 y 2016 es ¢como
sigue:

2017 20106
Total Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres
Directivos y titufados superiores 95 29 66 80 8 62
Administrativos, comerciales y similares 105 49 56 1o 60 59
200 78 122 199 78 121

El nimero medio de empleados no difiere significativamente del ndmero de empleados a cierre del ejercicio 2017.

Durante Ios gjercicios 2017 y 2016 la plantifla del Grupo no ha contado con empleadoes con discapacidad mayor ¢ igual
al 33%.
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b) El desgiose de los gastos generales ha sido el siguiente:

Al cierre de! efercicio 2017 y 2016 el Grupo tien
minimas, de acuerdo con los acluales conl
incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas co

En el epigrafe

2017 2016

Alquilercs 1.638.534,68 1.618.663,36
Conservacion y reparacion 440.890,55 387.489,5%
Servicios profesionales independientes 1.321.151,00 1.470.003,80
Organos de gobierno 85.212,35 130.993,54
fj’:s“;f’:zgﬁj‘i';’ﬁ:'gse“‘ac“"" y 410.220,46 189.088,25
Sisiemas informdticos y comunicaciones 4.588.045,73 4.453.588,69
Publicidad 298.686,65 274.956,34
Suiministros [46.673,89 162.237,64
Gastos 1+D 39.930,00 39.930,00
Qiros gastos gencrales 1.529.992,08 1.436.679,09
Tributos 293,710,68 261.462,92

10.793.048,13 10.425.093,22

niractualmente (en miles de euros).

Arrendamientos Operativos

Valor Nominal
Miles de Euros

Cuotas minimas 2017 2016

Menos de un afio 1.241 993
Entre uno y cinco afios 4.858 4316
Mas de cinco afios 65 447
Total 6.164 5756

“Serviclos de profesionales independientes” se incluyen los honorarios de auditoria (véase Nota 22).

e conlratado con los arrendatarios las siguientes cuotas de arrendamiento
ratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes,
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¢) Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

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

2017 [ 2016
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 21,73 33,05
Ratio de operaciones pagadas 21,28 33,01
Ratio de operaciones pendientes de pago 25,73 31,62
Buros
Total pagos realizados 31.100.414,09 10.341.130,79
Total pagos pendientes 2.294.007,16 1.188.891,39

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 preslaciones de servicios devengadas desde fa
fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedares” e plazo que transcuire desde la entrega de los bienss o fa
prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion, No obslante, a falta de informacién
fiable sobre el momento en que se produce la entrega de los blenes o la prestacion de servicios, se podra tomar {a fecha
de la recepcion de la factura,

17. SITUACION FISCAL

Para el gjercicio 2017 el Grupo presenta su Impuesto de Sociedades de forma consolidada. La sociedad Hacve Assels,
S.L. es la cabecera de un grupo cohsclidable fiscal que incluye fas siguientes sociedades:

Hacve Assets, S.L.

Kentel Product, S.L.

Xanturr, S.L.

Gega Assets, S.L,

General de Valores y Cambios, S.A.

GVC Gaasco Holding, S.L.

GVC Gaesco BEKA, SV, S AU

GVC Gaesco Gestion, S.G.11.C., S.AU.
GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P, 5.AU,
GVC Gaesco Correduria de Seguros, $.A.U.

s o + 2 L N . @

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

principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal,
entendido éste como la base imponible de! citado impuesto.
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Concifiacion resultado contable v base imponible fiscal

La conciliacién entre ef resultado contable y la base imponible de [mpuesto sobre Socledades es la sigulente:

Resultado consolidado antes de impuestos:
Diferencias de los ajustes por consolidacién

- Ajustes prooesos consolidacion

- Relos. sifes valoradas por mélade de participacion
Diferencias peemaneites de las sociedades individuales

Euros

2017

1.820.900,9%

12.889,11
{93.344,72)

(3.356.738,50)

2010
(3.106.110,60)

11.591,73
95.528,21
1.223.583,70

Diferencias temporarias (2.276.815,43) (1.646.220,21)
Compensacion Bases Fmponibles Nepgalivas socicdades individuales -
Base Imponible Consolidada (3.893.108,55) (3.421.627,17)
Cuota intcgra de Bases imponibles positivas - 9.242,26
Cuola inlegra y cfectiva - 0.242.26
Retenciones y pagos a cuenta (154.827,11) {(36.009,28)
Impuesto de Sosiedades a devolver (£54.827,1 1) (26.767,02}
Conciliacién entre resultado contable y gasto por Impuesto sobre Sociedades
La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la sigulente:
2017 2016
Resultado consolidado antes de impuestos: 1.820.900,99 (3.106.110,60)
Diferencias de los ajustes por consolidacion
- Ajustes procéses consolidacion 12.889,11 11,591,73
- Rdos sdes valoradas por método de participacion (93.344,72) 95.528,21
Diterencias permancntes de las sociedades individuales (3.356.738,50) 1.223.583,70
Compensacion Bases lmponibles Negativas soviedades individuales 635.020,77 -

Base conlable det impuesto

(981.272,35)

(1.775406,96)

Cuota al tipo imposilivo vigente a cada sociedad

Ajuste IS ejercicios anferiores

Reversitn de aclivoes [iscales reconovidos
Oiras deducciones

Efecto impositive cambio tipos

Ingreso {Gasto) consolidade por IS

{245.318,09) (437.439,77)
3.993,36 {17.047,85)

. 2.185.915,47
(13.393,02}) {16.600,00)
- 64.404,66
(254.717,75) 1.779.832,51
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El delafie por sociedades del ingreso (gasto) por impueslo sobre sociedades que se refleja en la cuenta de pérdidas vy
ganancias consolidada de ltos ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Entidad

2017 2016

Hacve Assets, S.1..
Kantwri, S.L,
Limassol, S.L.

Kentel Praduct, S.5.

General de Valores y Cambios, S A,

GEGA Assets, 5.1

Leskov Star, S.1..

Carmeval 2008, S.I.
Beka Finance, S.V., $.A.

GVC Gaesco Holding, S.L.

GVC Gacesco BEKA, 8.V, S.AU.

GVC Gacesco Gestion, S.GLLC, 8.A.U.
GVC Gaesto Pensiones, S.G.FP, S.A.U.

(VC Gaesco Correduria de Seguros, S.A,U.

Activos vy pasives por impuestos sobre beneficios diferidos

(16.581,60) (3.995,28)
9538272 (2.120.342,51)
- (151 408,88)
67.868,20  (31.965,17)

6.316,54 65.704,59
{20.000,24) 77.161,0¢
- 68.805,62
- 1.22545

198.12 505.475,17
420.817,58  329.177.90
244.08098  (290.457,73)

(527.26759)  (226.239,19)
(9.371,88) .160,39
(6.934,08) (3.133,88)

254,717,785 (1.779.832,51)

La diferencia entre la carga fiscal imputada al efercicio 2017 v a los sjeicicios precedentes y la carga fiscal ya pagada o
que habra de pagarse por esos ejercicios se regisira en las cuentas “Activos por Impuestos sobre Beneficios Diferidos"
o "Pasivos par Impuesto sohre Beneficios Diferidos”, seglin comespanda. Dichos impuestos diferidos se han calculado
mediante la aplicacion a los importes correspondientes del tipe de cambio nominal vigente. El detalle y movimiento
producido durante el ejercicio 2017 es el siguienie:

Activos por impuestos diferidos:
Crédito fiscat por B.L Negativas
Amortizaciones aceleradas
Amartizacion del inmovilizado
Amortizacion Fordo Comercio y otros infangibles
Dotacion a provisioncs
Deducciones pendientes de compensar
Otros

Pasivos por impuestos diferidos;
Ajustes por valoracion de aclivos
Otros

Saldo Saldo

Inicial Traspasos Adiciones Aplicaciones Final
5.430,306,93 - 87125142 (75.763,33)  6.225.795,02
22.929,49 - 281,25 {3.324,25) [9.886,49
53.973,89 - - (18.864,89) 35,109,014
6,995.947,30 - 5.187.50 (444.27301)  6.536.861,79
243.106,7¢ - - (109.784,90) 133.321,81
1.935.24733 6.132,03 20.851,60 91,08  1.762.322,04
[5.055,97 {6.132,03) - {251,73) 8.672,21
14.496.567,62 - 897,571,717 {652.171,03) 14.741.96837
380.614,39 - 69.928 58 (0,40) 450.542,57
2.284.95 - . (1.018,11) 1.266,84
382.899,34 - 69.928,58 {(1.018,50) 451.809,41
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Los activos por impuesta diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de situacion consolidado

por considerar los Admin
futuros del Grupo, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es pro

recuperados.

Bases imponibles negativas pendientes de compengacion

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

istradores de la Sociedad Dominante que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados
bable gue dichos activos sean

Ejercicio do Sociedad Pendiente dle aplicacion Aplicado en esta Pendiente de aplicacion
genceracion a principio del periodo liquidacion en periodos futuros

2000 HACVE 385.690,04 - 385.690,04
2002 XANTURRI 272.970,56 - 272.970,56
2007 KENTEL 25.217,36 - 25.217,36
2008 GVC GAESCO PENSIONES 174.131,20 - 174.131,20
2008 GVC GAESCO HOLDING 45.400,15 - 45.400,15
2009 GVC GAESCO BEKA 4.108.399,82 - 4.108.395,82
2009 GVC GAESCO CORREDURIA 1.242,63 - 1.242,63
2009 GVC GAESCO HOLDING 132.600,13 - 132.600,13
2010 GVC GARSCO BEKA 2.985.238,78 - 2.985.238,78
2010 GVC GAESCO CORREDURIA 82.660,86 - 82.660,86
2010 GVC GAESCO LICLDING 331.306,32 - 331,306,32
2011 KENTEL 503.033,30 - 503.033,30
201 GVC GAESCO BEKA 2,656.613,29 - 2.656:613,20
2011 GYC GALSCO CORREDURIA 118.747,01 - 118.747,01
2011 GVC GALSCO HOLDING 388.678,59 - 388.678,59
2012 GVC GAESCO BEKA 1.884.506,36 - 1.884,506,36
2012 GvC GALSCO CORREDURIA 50.707,58 - 50.707,58
2012 GVC GAESCO HOLDING 303.318,07 - 303.318,07
2013 GVC GAESCO BEKA 250,415,36 - 250.415,36
2013 GYC GALSCO CORREDURIA 5.747.9 - 5.747.91
2013 GVC GAESCO HOLDING 163.883,61 - 163.883,01
2014 KENTEL 346.550.26 - 346.550,26
2014 XANTURRI 59.237.29 - 59,237,290
2014 GEQA 469,05 - 469,05
2014 IHACVE 0,81 - 0,81
2015 KENTEL 18.462,09 - 18.462,09
2015 XANTURRI 64.633,73 - 64.633,73
2015 GEGA 903,64 - 903,64
2015 GvC 15.962,42 - 15,962 42
2016 KENTEL £9.483,72 - 89.483,72
2016 XANTURRI 131.482 88 - 131.482,88
2016 GVC GAESCO PENSIONLES 1,636,883 1.636,88
2016 GVC GAESCO IOLDING 331.291,59 - 331.291,59
2017 KENTEL 3.647,07 - 3.647,07
2017 XANTURRT 207.322,01 - 207.322,01
2017 GVC GAESCO BEKA 1.789.879,59 - 1.789.879,59
2017 GVC GAESCO HOLDING 926.424,70 - 926.424,70
TOTAL 18.857.896,66 - 18.857.896,06
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{expresada en Etiros)

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

Deducciones para evitar la doble imposicion:

Ejercicio de Pendionte do Aplicado e esta Pendiento de
"'c“em o Sociedud aplicacion a principio ]li “‘i dncion aplicacién en periodos
generac del perlodo el futuros
20101 Gve 163.707,77 - 163.707,77
2012 GvC 511.809,99 - 511.809,99
2013 KENTEL 32.064.72 - 32.064,72
2013 XANTURRI 30.497.87 - 30.497,87
213 GvC 450.742.50 - 450.742,50
2014 GVC 427.207,50 - 427.207,5¢
2014 KENTLL 14.732,28 - 14.732,28
2014 XANTURRI 34.571,25 - 34.571,25
TOTAL 1.665.333,88 - 1.665.333,88
Deducciones por donaciohes:
Eiercicio de _ Pendiente de Aolicado en esti Pendiente de

4 - Sociedad aplicacion a principio plieacu e aplicacion en perlodos

generacion liquidacién
del perfodo fustaros
2008 KENTEL 10.347,05 - 10.347,05
2009 KENTEL 11.093.95 - 11.093,95
2011 KENTEL 3.500,00 - 3.500,00
2012 KENTEL 11.188,67 - F1.188,67
2013 KENTEL 21.700,00 - 21.700,60
2014 KENTEL 10.500,00 - 10.500,00
2015 KENTEL 10.500,00 - 10.500,00
2016 KENTEL 16.000,00 16.000,00
2016 GVC GAESCO GESTION $.275,00 - 9.275,00
2016 GVC GAESCO HOLDING 1,600,060 1.600,00
2017 KENTEL 7.300,00 7.600,60
2017 GVC GAESCO GESTION 700,60 - 700,00
2017 GVC GALSCO HOLDING 1.600,00 1.600,00
TOTAL 115,004,67 - 115.004,67
Deducciones por reinversion de beneficios extraordinarios:

R Pendiente de . Pendiente de
ijf_c'q de Sociedad aplicacion a principio Apl.ma.dﬂ en esta aplicacion en perfodos
gencracion ; tiquidacion

del periodo futuroy
2009 KENTEL 112.694,66 - 112,694,606
2010 KENTEL 6,895,20 - 6.895,20
TOTAL 119.589,86 - 119.589,86

72




CLASE B!

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTLES

ON1625673

Memorta de Ias cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminade el
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Deduccion adicional por reversion det 30% de la amortizacion no deducible:

Ejercicio de Sociedad Pendiente de aplieacion Aplicada en esta Pendiente de aplicacitn
generaciin a principio del periodo liguidacion en periodos fufurgs
2005 KENTEL 207,00 - 207,06
2016 KENTEL 517,65 - 517,65
2016 GVC GALSCO GESTION (9.1 - 197,75
2016 GVC GAESCO PENSIONES 91,09 - 91,09
2016 GVC GAESCO CORREDURIA 3,39 - 3,39
2016 GVC GAESCO HOLDING 6,74 - 6,74
2017 KIENTEL 517,65 - 517,65
2017 GVC GAESCO BEKA 2.851,53 - 285853
2017 GVC GAESCO GESTION 197,24 . 197,24
2017 GVC GAESCO HOLDING 91,09 - 91,09
2087 GYC GAESCO PENSIONES 4,28 - 4,28
TOTAL 408543 - 4.685.43
Deducciones por investigacion y desarrolio:
Eiercicio de Pendiente de aplicacién Aplicado en esta Pendiente de aplicacion

generacion

Socigdad

a prineipio del perfodo

liguidacion

en perfodos fultmos

2000 GVC GAESCO BEKA 279.705,54 - 279.705,54
2002 GVEC GALESCO BEKA 1.615,80 - 1.615,86
2012 GVC GAESCO GESTION 4.134,50 - 4.134,50
2013 GYC GAESCO GESTION 1.367,10 - 71.367,10
2014 GVC GAESCO GESTION 8.449,35 - 8.449,35
2015 GVC GAESCO GESTION 10.846,99 - £0.840,99
2016 GYC GAESCO GESTION 10.831,01 - 10.831,01
2017 GVC GAESCO GESTION 10.136,78 - 10.136,78
TOTAL 333.081,13 333,081,13

Todas las operaciones s
y rama de actividad pertenecientes al Grupo Gaesco se acogieron al régimen

Vil del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

ocietarias llevadas a cabo por el Grupo en el gjercicio 2008 para la adquisicion de {as sociedades
fiscal especial del capitulo VIII del titulo
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NMemoria de las cuentas anuales consolidadas del gjércicio anual terminado el
31 de diciembre de 2817
{expresacda en Enros)

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segln establece la legislacion vigente, los impueslos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las
declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de

prescripcion de cuatro afios.

Al cierre del ejercicio 2017 el Grupo fiscal Hacve Assels tlene abiertos a Inspaccion los ejercicios 2013 y siguientes del
impuesto sobre sociedades y los demas impuestos que le son de aplicacion. Los administradores de la Sociedad
consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por fo que, aln en
caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las
operaciones, los eventuales pasivos resultanies, en caso de malerializarse, no afectarian de manera significativa. a las

cuentas anuales consolidadas adjuntas,
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18, OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Los saldos mantenidos con sociedades vinculadas no inlegradas por &l mélodo de integracion global en el Grupo
Gonsolidable al cierre del ejercicio son los siguientes:

2017:
Sociedad )%——“:f:;ll:?;; Resto de Activos Resto de pasivos
Enitidades del grupo integradas por el
método de la participacion:
Sentiu Product, S.1.. - 51,27 -
Carmeval 2008, S.L. - - 917,13
Venturcap SCR, S.A, - 228,54 -
- 279,81 917,13
Oflras partes vinguladas:
Otros - 4,027.792,10 52.408,33
- 4,027.792,10 52.408,33
Total - 4,028.071,91 53.325,46
2016:
Sociedad Lrdditos o Resto de Activos Resto de pasivos

Entidades def grupo integradas por el
wétado de ly participacion:
Sentiu Product, S.L.

Otras partes vinetladas:

parliculaies

2134543

21.345,43

Olros - 1.686.005,26 52.408,33
- 1.686.005,26 52.408,33
Total - 1.707.350,69 52.408,33

Al 31 de diclembre de 2017 el saldo deudor registrado con ofras partes vinculadas incluye el importe pendiente de cobro
a dicha fecha por la venta de la parlicipacion significativa en Carmeval 2008, S.L. (véase Nota 1-a (4)} por un importe
de 1.720 miles de euros con vencimiento ef 1 de julio de 2022. Asimismo, a dicha fecha el saldo incluye el préstamo
concedido a Jos socios dltimos del Grupe con un limite de 2.300 miles de euros, dispuesto en 1.467 mlles de euros a 31
de diciembre de 2017 (1.686 miles de euros a 31 de diciembre de 2016) con vencimiento el 22 de diciembre de 2018,
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19, INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacion por segmentos del Grupo Hacve se presenta en funcion de las lineas de negocio, ya que el Grupo
considera un Unico segmento geogréfico para todas las operaciones, por cuanlo las mismas se realizan casi
axclusivamente en el territorio espaniol, sin existir diferencias significativas en cuanto a servicios y/o tipologia de clientela
derivadas del ambito geografico donde se prestan los mismos,

Las lineas de negocio significativas que |a normativa vigente requiere que se presenten como segmentos de negocio
han sido identificadas como sigue;

¢ Intermediacién
«  Gestién de patrimonios de insliluciones de inversion colectiva y de fondos de pensiones
»  Ofros (principaimente inversion inmoebiliaria y de valores, compra-venia de inmuebles)

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

20. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION

Los miembros del Consejo de Administracian de la Sociedad Dominante no perciben ningtin tipo de compensacion por
razdn de su cargo,

Durante los ejercicios 2017 v 2018, el total de remuneraciones percibidas por el personal de Alta Direccion de la
Sociedad Dominante ha sido de 70 y 90 miles de euros, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el Consejo
de Administracion de la Sociedad estaba formado por 3 mujeres y 4 hombres.

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

Al cierre del ejercicio 2017 los miembros del Consejo de Administracion de Hacve Assets, S..., asi como determinadas
personas vinculadas a los mismos segun se define en la Ley de Sociedades de Capilal, han comunicado como conflicto
de inlerés las parlicipaciones mantenidas en el capilal de las siguientes sociedades con el mismo, anélogo o
complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad. Asimismo, se incluyen los cargos
o funciones gue, en su caso, gjercen en los mismos:
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) ) Ly o . % particpacion | % participaclén "
Titwlar Vinculacion Sociedad Carge directa indirecta Actividad
Gastién y
- Xanturri, 5.0, - - 43,07% direccldn de
patticipaciones
Gestion y
Cényuge Xanturri, S.L.UL Aderi‘s;ELador . 56,71% direccién de
participaciones
General de Presidente del Gestlon y
- Valores y Consejo de - 43,07% direcclén de
Carmblos, S.A. Administracién participaciones
General de Gestidn y
Cényuge Valores v - - 56,71% direccidon de
Camblos, S.A. participaciones
General de Secretarlo y Gestion y
Hijo Valores y Consejero - - direccién de
Cambigs, S.A. Delegado participacicnes
General de Gestién y
Hijo Valores y Consejero - - direccion de
Cambios, S.A. participaciones
Gestion y
- Carmeval 2008 5L - - 11,41% direccidn de
Joan Hortala i patticipaciones
Arau Gestion y
CoHnyuge Carmeval 2008 SL - - 15,03% direccién de
patticlpaciones
. Gestldn y
; Sglziﬁ;egcf - ; 34,04%  |direccidn de
T participacignes
Presldente del Gestion vy
Cényuge SX;%;S;EECE Consejo de - 44,82% direccién de
e Administracidn participaciones
Gestlon y
- Gega hssets, S.L. - - 39,30% direccion de
participaclones
} Gestion y
Cényuge Gega Assets, S.L. Admlrllﬁ::radora - 51,75% direccién de
ca )
participaclones
Gestidn y
Hijo HacveSALssets, Consejero - - direccldn de
o particlpaciones
Geskion y
Hijo Hacues.tl\_ssets, Consejero - - direccion de
- partlcipaclones
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. i - % participacién | % participacion
Titular Vinculacién Sociedad Cargo directa ndirecta Actividad
Gestibn y
Conyuge Xantupel, S.L U, - - 43,07% direcclon de
participaciones
: Gestidn y
- Xanturi, SL.U, Admﬁ‘;ﬁg‘ad” . 56,71% direccidn de
participacidnes
General de Presidente del Gestién y
Canyuge Valores y Consejo de - 43,07% direcctdn de
Cambios, S.A. Administracién pasticipaciones
Generai de Gestldn y
Valores y - B 56,71% direccidn de
Camblios, 5.A, participaciones
General de Secretaria y Gestién y
Hijo Valores y Consejero - - direccidn de
Cambios, S.A, Delegado participaciones
General de Gestidn y
Hijo Valoras y Consejero - - direccion de
Cambiog, S.A. partlclpaciones
Gestién y
Conyuge Carmeval 2008 SL - - 11,41% direccién de
#.Angels Vallvé | patticipaciones
Ribera Gestidn y
- Carmeval 2008 SL - - £5,03% direccién de
participaclones
Gestién y
Chnyuge S‘\;’éigae;{:ﬁ - - 34,04% direccidn de
9 oL participaciones
Presidente del Gestidn y
- ggﬁﬁ;egc‘? Censejo de - 44,82% direcclon de
P Administracién patticipaciones
Gestldn y
Cdnyuge Gega Assets, 5,1, - - 39,30% direccidn de
participaciones
. Gestion y
- Gega Assets, S.L. Ad‘““l‘]'ﬁfg:d"ra - 51,75%  |direccion de
participaciones
Gestién y
Hijo Hacves.?_ssets, Consejero - - direccién de
o participaciones
Gestidn y
Hijo Hacv%}[\'ssets, Consejero - - direccién de
T participaclones

El Grupo tiene cubierto ef riesgo de responsabilidad profesional de sus administradores mediante una péliza de seguro
suscrita por la misma, que cubre a todas las sociedades del Grupo Hacve Assets, S.L..
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SERVICIO DE ATENCION AL CLIENTE

La Orden 734/2004 de 41 de Marzo del Ministerio de Economia, sobre los departamentos y servicios de atencion al
cliente y el defensor de! cliente de las entidades financleras incluye en su arficulo 17, entre otros aspectos, la necesidad
de elaborar un informe de las actividades realizadas por astos servicios a lo largo del ejercicio anterior e, iguaimente,
que un resumen del mismo se integre en la memoria anual de las entidades financieras.

E1 Servicio de Atencién al Cliente del Grupo GVC Gaesco en el que se integra BEKA Finance, SV, S.A. ha emitido una
memotia de actividades correspondiente al ejercicio 2017 en las cuales se informa que se han producido 21
reclamaciones, de las cuales 19 se corresponden con la sociedad GVC Gaesco BEKA, S.V. v 2 con |a sociedad gestora

de IIC: de las cuales: 1 no ha sido admitida por el depart
el departamento (2 sociedad de valo
reclamaciones han sido presentadas an

res y 1 gestora)

favorablemente a los reclamantes segln la resolucion emitida por dicho organismo supetvisor.

OTRA INFORMACION — REMUNERACION DE LOS AUDITORES

Purante los ejerciclos 2017 y 2016, |
prestados por el auditor de la Socied
propiedad comtin o gestion han sido los siguientes {en euros}.

2017

2016

Scrvicios prestados por el auditor de

Deseripeion . . .
cuentas y por empresas vinculadas

Servicios de Auditorfa 251,222

Otros servicios de Verificacion 28.226

Tatal servicios de Auditoria y Relacionados 279.448

Servicios de Asesoramiento Fiscal -

Otros Servicios -

Total Servicios Profesionalés 279448

Descripcidn

Servicios prestados por el auditor de
euentas y por emnpresas vinculadas

Servicios de Auditoria 208.508
Otros servicios de Verificacion 27.100
Total servicios de Auditoria y Relacionados 236,208
Servicios de Asesoramiento Fiscal -

Otros Servicios 73.750
Total Servicios Profesienales 309,958

amento por caducidad de la accién, 3 han sido estimadas por
.y el resto han sido desestimadas. De éstas titimas, 4
fe la C.N.M.V., de las cuales, a fecha del informe anual, todas han sido resueltas

os honorarios relativos a los serviclos de auditoria de cuentas y a ofros servicios
ad Dominante, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por control,
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23. GESTION DE RIESGOS

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

- Depdsitos a la vista en entidades de crédito
—  Depositos en garantia de operaciones de intermediacion

—  Cartera de negociacion

Pasivos financleros
—  Créditos bancarios

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

Las sociedades gue integran el Grupo Hacve no han utilizado instrumentos financieros como cobertura de riesgos en
posiciones de balance yfo transacciones realizadas o fuluras. La valoracion de los instrumentos financieros se han
realizado de acuerdo con los criterios de Ja normativa contable vigente y que se detalla en ja Nota 2 de ia memoria de
las cuentas anuales consolidadas,

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

Riesgo de crédito

Como norma general, en las operaciones de intermediacion el Grupo exige la provision previa de efectivo por parte del
ordenante 0, en su caso, la existencia de garantias suficientes, las cuales consisten principalimente en valores
depositados en la Sociedad. En el caso de operaciones con derivados, 1a provisién de fondos exigida se determina en
base a las garaniias exigidas por las propias camaras de compensacion y liquidacion de los mercados correspondientes.

Los clientes Gnicamente pueden mantener una posicidn global deudora con el Grupo si existe una autorizacion previa
de los Organos de Direccion,

Los controles del cumplimiento de las medidas para reducir la exposicidén del riesgo de crédito son hasicamente
realizados a través de los controles inforimaticos y del seguimiento directo del departamento correspondiente. Todoes los
procedimientos y controles son supervisados por Auditorla Interna, gue informan periddicamente de as incidenclas
detectadas a la Direccion del Grupo.

Asimismo, en el caso de los instrumentos financieros mantenidos con intermediarios financieros (hasicamente cuentas

corrientes y depositos) las normas internas del Grupo exigen, previo al inicio de operaciones, informe favorable sobre
su solvencia y prestigio en ef mercado.
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CLASE 8.

HACVE ASSETS, §.L., Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memortn de Ins cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
(expresada en Euros)

Riesgo de precio (o mercado)

El riesgo de mercado, estrictamente financiero, de los instrumentos utifizados por la Sociedad viene determinado
hasicamente por las operaciones gue realiza el Grupo por cuenta propia.

Para mitigar este riesgo, los Organos de Direcclén del Grupo han establecido limitaciones en cuanto a instrumentos en
los que se puede operar {basicamente instrumentos que colicen en mercados organizados y que tengan una gran
liquidez), a las posiciones abiertas intradia y al cierre asi como limitaciones de pérdidas maximas (“stop losses”).

La Unidad de Control es la responsable de la supervisién continuada del cumplimiento de la normaliva establecida.

Riesgo de tipo de cambio

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

La evaluacién del riesgo de variaciones del tipo de cambio en 1a posicién neta en divisas la realiza el Departamento de
Tesorerla de forma diaria.

Riesgo de tipo de [nterés

£l riesgo de tipo de interés se deriva basicamente de los préstamos y créditos bancarios (Nota 7-c), utilizados
principalmente para fa adquisicion y expansion de las lineas de negocio, ya que ¢l resto de activos y pasivos financieros
sensibles a variaciones de tipos de interés son a muy corto plazo y correlacionados entre sl

Riesgo de liquidez

Tal como se ha mencionado en apartados anteriores, las posiciones mantenidas en instrumentos financieros en su
mayor parte son a la vista o a muy corto plazo. La Sociedad, en base a la nonmativa interna y a la reguladora de las
socledades de inversion, tiene establecidos unos parametros y coeficientes de liquidez que aseguran el cumplimiento
de todos los compromisos de pago y liquidacion de los pasivos financieros. Durante el ejercicio 2017 las sociedades de
servicios de inversién han cumplido los niveles de liquidez establecidos por la normativa aplicable al respecto.

Un resumen de la clasificacion de activos y pasivos por plazos de vencimiento at 31 de diciembre de 2017 se detalla en
la Nota 7 de esta memaria.
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HACVE ASSETS, 8.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Aemoria de Ins cuentas anuales conselidadas del ejercicio anual torminado el
31 de diciembre de 2017
(expresada en Euros)

24, GESTION DEL CAPITAL

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

La politica y geslion de capital se centra basicamente en conseguir autofinanciacion para los proyecios de inversion y
erecimiento. La politica de distribucion de dividendos se ajusta a los objetivos de gestidn de capital y, en especial a la
poliica de obtener la autofinanciacion antes indicada.

Actualmente ef capital social de la Sociedad Dominante Hacve Assets, S.L. es de 5.926.006 euros, representado por
5.926.006 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. No existe
intencion de proceder, a corto plazo, a modificaciones. En la Nota 6 de esta tnemoria se describen los movimientos v
variaciones del capital y demas partidas de fondos propios realizadas durante el ejercicio 2017,

Los recursos propios computables del Grupo de acuerdo con la normativa que le es aplicable en la fecha de formulacion
de estas cuentas ascienden a 25.414 miles de suros, lo que representa un superavit de 12.794 miles de suros respecto
a los recursos minimos exigibles por dicha normativa.

25. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedican las sociedades del Grupo, las mismas no tienen responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones y conlingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con &l
patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de la misma. Por este motive no se incluyen desgloses especificos
en la presente memaoria de las cuentas anuales consolidadas respecto a informacidn de cuestiones medioambientales,
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Anexo |- Informacion por segmentos

Baiance de Situneidn consolidnde n 31,12.2017
Distabucion por Segimentos

ACTIVO
Ajustes
Intemmediacion Gestion Capitales Olros Consolidagion Total

Tesoreria 30.975:85 - 147130 - 328,15

Cartern de negociacion $0.028,06 4762500 1.344,48 - 128.997,54

Activos finaneiesos disponibles paga ln venta 400.158,17 1.782.561,22 57.545.149.09 . 59.735,068,48

{nversiones crediticias 94,686.883,31 3.242.978.404 8558460 - 98.786.703 41

Castera do inversidn o vencimiciio - - - - .

Participaciones . - 66.880.153,75 (GE944220,H) §.935.932;34

Contritos de seguros vinculndos a pensiones - - . - -

Activo nizleral 22138405 192.786,87 17,552 o934 - 19.955.497,80

Active intangible 274397652 329.471,23 14.581,413 - 3.088.029,18

Activos liscales 11.515.925,50 E49.044.51 1.261.825,47 B 14.496. 79548

Resto ile activos 4.202.520,13 632.219,02 472267593 (11402 14,02) 6.103.201,06

TOTALACTVG 115.874.509,53 6,351.686,2% §50.835.913,03 {68,093.435,43) 204,968,673 44

PASIVO
Ajustes
Intensediacion Gestion Capilales Otros Consolidacion Tatal

Denvados de nepocincidn - - - - _

Pagivos financieres a coste amortizdo 88.640.070,05 64.337,59 14.804.357 49 f 103.517,765.13
Dewdas con intermediarios finangieros 13.076.947,80 25.664,04 B4.532.676,57 - 27.635.288 41
Deudas con pasticulares 75.572.122,28 38.673,55 271.680,92 - 75.882476,72
Otros pasivos financicros - - - - -

Peovisiones 2286704 - - - 722.867,04

Pasivas liscales 1 266,84 - 450.542,57 - 45180945

Resto de pasivos 3.901.268,55 2016.031,77 6.646339.38 (3.049.214,02) 251442568

TOTAL PASIVO 9327447248 2.180.369,36 2§.901.23944 (3.049.254,02) 114.206.867,26

FONDOS PROPIOS 22.606.856,00 4,192,187,81 83.313.089,09 £60.130.858,49}) 098 1.2Tdd

Capital Escriluado 11.E22.960,17 1.100.772,00 5.926.005,00 (12.224.732.47) 5.926.006,00

Prinia de endsian 5.933.730,86 8967600 49.209.921,14 {6.023.406,86) 49.209.921 14

Reservas 6.966.54630 234934913 4040, 189,35 {9.265.895,63) 400.189,35

Reservas de sociedadss consofidadas - - 2471033088 (32.649.066,59) (1.938.736,11)

Resubiade del ejercicio atribuido a I3 Secicdad

darninante {4/-) (1.366 381,33) 1.651.390.48 3066.601,72 {967.756,%4) 238389401

Dividendos y retribuciones {-) - {£.000.000,00) . £ 000,000,00 -

AJUSIES POR VALORACION (6.818,95} {20.870,88) 3097208727 5800637 30.950.203,81

Actives Ouancieros disponibles para i ventn {6.81895) (20.870,88) 0.972.087,27 5,806,37 30.950.203,81

PATRIMONIO NETO ATRIBUDO A LA SOCIEDAD

BOJMMNANTE 22.600.037,05 4.171.316,23 1428517636 {60.125.052,§2) 3093147822

Intereses minonlarios - - HL619497,25 (1.BI2.§69,29) 983032796

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NEI'G [15.874.509.53 6.351,686,29 150.835.243.05 (68.093,43543) 204,968,673 ,44
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HACVIABSETS, 8.0 Y SOCIEDADES DEPTNDIINTES

Cuentn de Pérdidas y Ganpneins Consobidatn 831,12.2017
Distribugitn por Segmentos

ON1625684

fntereses y eadinientos asgmilados
Intereses y cangas aszniladas (-)

MARGEN DE INTERESES (4/)

Rendimiento de insteumentos de epital

Resultado de entitlades valoadas por el ndtodo de b paticipacion
Consigiones percibidas

Comisiones pugadas {-)

Resultaddo de epemeiones financieras (neto) (+/-)

Dilerepcing de cambio (ireto) (+-)

Otos productos de explatacion

Giras cargas de explotneion {-}

MARGEN BRUTO (H-}

Gastos de personnt (-}

Castos generales ()

Aumortizacidn {-)

Deterioro Fondo Conkrcio {-)
Dotngiones o provisiones {neto) (H-)

Fliminagion
operaciones entre
Intemmedingién  Gestion Patrimanios Qiros segenentos Total
107.534,51 - 1.496,72 - 109.031,23
(232.915,16) - (210.261,07) - (643.176,53)
{125.380,95) - {168.764,35) - (531,145,300
549369 - 3ALELT30.00 - 3420323,69
- - 93.344,72 - 93,344, 72
27,757.514,09 £3,999.703.61 504.238,7% (7ABRA M43} 34.773. 002,06
(10.506,063,24) (8.225.496,62) (177.170,62) TABRALAZ  ([042031805)
1.295.917,70 E1384.06 17.530.00 - 1437.695.75
26.971,14 00 943,59} - 2602556
136.834,71 B 396.796,96 (28.000,00) B05.631,67
{731.962,19) {6.034,96) - - (737.597,15)
17.959.242,95 5.882.536, 19 4.049.759,0) {28.000,00) 27.863.558,%6
{9.693.080,25) (2.532.006,22) (1.274,629,22) - {13.504.715,59)
{8111,410,74) (1.001.407.99) (1.408.229,40) 28.000,00 (10.793.048,13)
{1.290.783.75) (156.681,94) (152.:428,63) . {1.599.894,37)

(£20321,77)

. (12032177

Pérdidas por detétioro de actives Anancieros (neto} (+/-) (30.480,15) - (48,362,190 - (7884230
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+-) {1.586.833,71) 218745995 1.166.110,47 - 1.766.736,71
Pérdidns por deterioro de otros aclivos - - 78.0600,00 . 78.000,00
Ganaucias/'érdidas) on I bajn de actives sio clasificados como no ¢ (13.835,72) - - - (23.835,72)
RESULTADO ANFES DEIMPUESTOS (+/-} {1.6E0.669.43) 2.187.459,95 1,244, 1 10,47 - 1.820.400,9%
lipizesto sobre bencicios (4/-) 2:44.238,10 (536,63947) 4706912 - 254.N1,75
RESULTA DO DEL EIERCICH) PROCEDENTE OPERACIONIS CON (1.366.381,33) 1,650.82048 1.791.179,59 - 2075618,1
Resultndo de openwivnes intermunpidns {neto) (+/-) - - - - -
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EIERCICIO (+14) (1.366.381,33) 1,650.82048 £.791.179,59 ~ 205.618,74
Kesulinde atribuide n b entishct dominnate (3/-) (987.853,15) LL30A.535,46 2.067.21H72 - 2.383.891,03
Resulinde ifribuide a intereses mineritarios (/) (378.528,18) 346,285,020 {(276.032,13} - {308.275,29)
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CLASE 6.

Anexo li

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

La preésente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 192, Uno del texto refundido de
la Ley del Mercade de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre ~introducido por la
Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito y publicada en el Boletin
Oficial del Estado del 27 de junio de 2014y la Disposicion transitoria decimosegunda de la mencionada Ley 102014,
de 26 de junio, que transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y det Consejo de 26 de
junio de 2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades
de crédito y las empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CGE (CRD V) y se derogan las
Directivas 2008/48/CE y 2006/49/CE.

a) Denominacion, naturaleza y ubicacién geogréfica de la actividad

Hacve Assets, S.L. es la entidad dominante de un grupo de sociedades (en adelante, el Grupo o el Grupo Hacve). Fue
constituida el 12 de mayo de 1987 bajo la denominacion de TAVERNS, S.A. siendo modificada su denominacién social
por G.V.C. Futuros, S.A. el 16 de enero de 1991 y siendo de nuevo modificada la denominacion social por la actual el
16 de octubre de 2001.

Su objeto social es la compraventa, administracion y explotacion de inmuebles, y fa compraventa y administracion de
valores, sin incidir en las actividades reservadas a las Instituciones de inversion Colectiva, las reguladas por la Ley del
Mercado de Valores u olras con regulacion reservada o especifica. El objeto social podra llevarse a cabo direclamente
o mediante la pariicipacion en otras ermpresas de objeto igual o similar.

Adicionalmenle a las operaciones que lleva a cabo directaments, Hacve Assels, S.L. es cabecera de un grupo de
entidades dependientes, que se dedican a aclividades diversas (fundamentalmente, gestion de activos, instiluciones de
inversion colectiva, fondos de pensiones e intermediacién en operaciones de valoies por parle de clientes) y que
constituyen, junto con la misma, el Grupo Hacve, Consecuentemente, Hacve Assets, S.L. esta obligada a elaborar,
ademas de sus propias cuentas anuales individuales, cuentas anuales consolidadas del Grupo, que incluyen, asimismo,
las participaciones en negocios conjunios e inversiones en entidades asociadas.

El Grupo Hacve desarrolia toda su actividad en Espaiia.

b) Volumen de negocio

E| volumen de negocio def Grupo Hacve, en el ejercicio 2017, ha ascendido a 27.864 miles de euros, En este sentido,
se ha considerado como volumen de negocio, ef margen bruto, segin aparece en fa cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del Grupo Hacve del ejercicio 2017.
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CLASE G

¢} Namero de empleados a tiempo completo

De los 200 empleados con los que cuenta el Grupo al cierre del ejercicio 2017, 187 lo son a tiempo completo.

d} Resultado bruto antes de impuestos

Ef resultado bruto antes de impuestos del Grupo Hacve, correspondiente al ejercicio 2017, asclende a 1.821 miles de
euros.

e) Impuestos sobre ef resultado

£] gasto por impuesto sobre el resultado del Grupo Hacve, correspondiente al ejercicio 2017, asciende a 255 miles de
euros.

f) Subvenciones o ayudas ptiblicas recibidas

En el ejercicio 2017 el Grupo Hacve no ha recibido subvenciones o ayudas piblicas.

g} Rendimiento de Jos activos

El rendimiento de los activos del Grupe Hacve, al cierre del ejercicio 2017, caleulado como el cociente entre su resultado
total neto del ejercicio 2017 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2017, es de 1,01%.
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CLASE 87

HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2017
Contexto Econémico y del Mercado en 2017

Contexto Econdmico

El afio 2017 fue ef ano de. los bancos centrales. Estos actuaron de forma esperada: 1) la Reserva Federal elevé los
tipos de interés en +25pbs hasta el rango 1.25-1.5% y manifesté que para 2018e habra al menos 3 subidas mas; 2) por
su parie, el BCE, maniuvo los tipos de interés y sorprendid con el aumenlo de las previsioches de crecimiento para el
afio 20118 en +0.5pp hasta el 2.3% de la zona Euro (1.8%, anterior). Por su parte las previsiones macro a nivel mundial,
no solo se han cumplido en 2017 sino que fueron revisadas ligeramente al alza (estimabamos en enero un aumento del
3.4% en el PIB global y probablemente sera del 3,6%), lo que compara con una continua revisién a la baja de
estimacionses que habiamos visto en lus afios anteriores. Es destacable en este punto, que tampoco China ha supuesto
sorpresas negativas, sino que han mantenido su expansion del PIB por encima del 6,5% objetivo.

Comportamiento de fos Mercados

Las bolsas mundiales se mostraron fuertes en 2017 a pesar de los diferentes avatares politicos que tuvimos en Europa
y EEUU gque suponian una amenaza cuando comenzo el afio. A cierre del ejercicio, las principales bolsas europeas
obtuvieron unas ganancias de alrededor del 10%. Si es cierto que, en el nivel de maximos canseguidos en la primavera,
el Ibex llegé a acumular ganancias del 20%. La bolsa americana volvié a destacar, sobre todo por los valores
tecnolbgicos, y los principales indices obtuvieron ganancias que, en moneda focal, van desde el 19% del S&P500 al
28% del Nasdag. Si incluimos la depreciacion de! 14% del USD frente al EURO, la revalorizacion de las bolsas
amerlcanas, fus mas parecida a la europea. En grandes lineas, las principales coordenadas que impulsan los mercados
de valores, ademés de la comentada macro, se comportaron como esperabamos. La primera, los tipos de interés a
largo plazo, que son los gue mas compiten con la inversion en Bolsa, subieron en Alemania muy residualmente (desde
el 0,2% de yield al 0,4%) con lo que no se produjo atn en 2017 el descalabro del mercado de deuda que algurios temian.
La segunda coordenada que son los resultados empresariales, han seguido el parametro de la macro. Esto significa
que las revisiones de las estimaciones durante €l afio han sido al alza en muchos mercados {(como el americano, cuyas
empresas, se han beneficiado de la mencionada depreciacion del USD) y al menos estables en muchas otros. Esto
confrasia con la tendencia de continua decepcion gue teniamos en los afios 2008-2015. La tercera coordenada o
patanca en la que se han apoyado las bolsas para subir, son los flujos de inversion. La baja rentabilidad que ofrecen los
activos coh Menor riesgo, como es la deuda publica y la reduccion de la que ofrece la deuda de las empresas, incluso
la High Yield, ha empujado a los inversores a buscar otros activos. La inversién en activos inmobiliarios ha canalizado
buena parte de esa liquidez, pero también las yields de los arrendamientos ya se han visto recortadas, por o que la otra
opcion ha sido la renta variable. Los inversores en riesgo, siguen buscando opciones atraclivas novedosas, y por ello
los valores medianos han vuelto a despuntar durante 2017.




ON1625688

CLASE 87

Perspectivas Econdmicas y del Mercado para el afio 2018

La combinacion de unos resultados empresariales mejores de lo esperado y sobre todo creclentes, con ta bajada que
se ha producido en las bolsas europeas en los dos primeros meses del afio, hace que los multiplicadores de los
principales mercados se sittien bien por debajo de los afios anteriores y de la media de 15 afios, lo que quiere decir que
las bases para nuevas subidas de bolsas existen, Este mal comienzo del ejercicio en las bolsas esté reflejando [a tipica
volatiidad asociada a la subida de tipos. La historia dice que las bolsas pueden ser alcistas paralelamente a la subida
de los tipos. El problema es que como la UEM va retrasada respecto a EEUU, el proceso de cambio de ciclo puede ser
largo. Tampoco ayuda la falta de direccion de la mayoria de los lideres polfticos, La paradoja es como ante una de las
mayores faltas de sincronia politica de la historia reciente (Brexit, Trump, Rusia, elc), el crecimiento econdmico esta
baslante armonizado. Por elfo pensamos que en el corto plazo las bolsas van a seguir volatiles. La direccion dia a dla
va a depender mucho de la sensacion que iransmitan los bancos centrales y de los datos relacionados con la inflacidn
que tengamos, ya que esas variables delerminaran la velocidad de subida de los tipos de interés, que al final es lo que
puede permitir o no, que las bolsas recuperen un tono positivo. A clerre de este informe, nuestra valoracion para la Ibex-
35 se silia alrededor los 12,100 puntos, que a los precios actuales, suponen un potencial de revalorizacion de alrededor
del 25%. Sin embargo, el Eurostoxx 50 tiene un potencial del 14%, que vuslve a ser atractivo por fas recientes bajadas.

Evolucién de los negocios del Grupo Consolidado en el ejercicio 2017

El Grupo HACVE opera en el sector financiero e inmobiliario, pero su actividad principal, su cifra de negocios, esld
vinculada en su practica lotalidad a la intermediacion financiera, gestion de patrimonios y aclividades afines a éstas. En
relacion a estas actividades, el margen directo de Intermediacién y comercializacion (Comisiones percibidas menos
comisiones pagadas mas resultados de la cartera de negociacion, ya que la cartera de negociacion recoge basicamente
operacionies de intermediacion en las que la comision cobrada es el diferenclal de precios) ha pasado de 21.661 miles
de euros en el ejercicio 2016 a 24.686 miles de euros en el gjercicio 2017, lo que significa un incremento del 14%.

Por las lineas de negocio, las dos lineas mas significativas por volumen de facluracion, ya que cada una de eitas ha
representado aproximadamente un 42% de la misma, han tenido en el 2017 un comportamiento dispar, mientras que la
actividad de intermediacién se ha mantenide a nivel similar que el ejercicio 2018, la de gestion patrimonios ha crecido
en casi un 24% por ef incremento de los patrimonios gestionados. En el resto de actividades, cabe destacar el aumento
de los ingresos por aseguramiento y colocacion que han sido de 2.682 miles de euros en 2017 comparado con fos 1.018
del ejercicio 2016

En el ejercicio 2017 los resultados de las entidades valoradas por el método de participacion han aportado al beneficio
consolidado del Gsupo un importe de 93 miles de euros frente al resultado negativo registrado en el ejercicio 2016 de —
95 miles de euros, debido principalmente a la mejora en los resultados aportados por la sociedad participada, Venturcap
SCR, SA , gue han sido de 237 miles de euros en 2017 frente a los 120 miles de euros del ejercicio 2016.

Los gastos de personal (excluyendo indemnizaciones) han pasado de 14.421 miles de euros en 2016 a 13.355 nifles
de euros en 2017, representando una reduccion del 7,4%, como consecuencia de un menor coste medio laboral y de la
disminucion en retribuciones variables, Ei resto de gastos generales del ejercicio 2017 se ha incrementado con respecto
a 2016 en un 3,5%.

En julic 2016 la sociedad participada GVC Gaesco Beka, SV, SA adgquirid todo el negocio de intermediacion que
realizaba la sociedad participada BEKA Finance, SV, SA. De forma que actualmente toda |a actividad de intermediacion
se realiza a través de GVC Gaesco Beka y se ha estimado que esta integracién va a permitir unas sinergias en los
cosles de estructura de 1,700 miles de euros, de ios cudles una parte importante se ha malerializado en el ejercicio
2017, pero han quedado compensadas por costes que se han incurrido para la adaptacion a cambios de sistemas
liquidacion y compensacion, asi como de caracter normativo (la entrada en vigor de la MIFIDII, ect).

El heneficio de la actividad de explotacion antes de considerar las dotaciones a provisiones y ! deterioro de activos
financieros en 2017 ha sido de 1.967 miles de euros frente a un resultado negativo en 2016 de -1.590 miles de euros.
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Los principales factores que han afectado a esta varlacion, tal como se ha explicado antertormente, han sido el
incremento de los ingresos por gestion de patrimonios y también por una reduccién de los gastos de estructura, y, por
el contrario, se ha producido una disminucién significativa de los ingresos financieros por la practica desaparicion de la
remuneracion de los depdsitos en entidades financieras.

El resultado total (el atribuido a la entidad dominante mas el atribuido a fos intereses minoritarios) después de impuestos
ha sido en el ejercicio 2017 de 2.075 miles de euros frente a un resultado negativo en 2016 de -4.885 miles. Los
resultados de 2016 estuvieron afectados por hechos no recurrentes como la dotacidn para provisiones por riesgos y
gastos por importe de 813 miles de euros, registro de deterioros en activos financieros e inversiones inmobiliarias por
un importe total de 689 miles de euros y especialmente por la reversién de jos activos fiscales relacionados con deterioro
de participaciones en empresas como consecuencia del cambio legislativo producide en diciembre de 2016 que
establecio que dichos deterioros dejaban de ser deducibles fiscalmente. Esla reversion supuso en el gjercicio 2016 un
mayor gasto por impuesto sobre sociedades de 2.186 miles de euros.

Variaciones en el perimetro de consolidacion

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

«  Con fecha 30 de junio de 2017, las sociedades dependientes Limassol, S.L., Leskov Star, SLy Kentel Product,
S.L. (todas ellas pertenecientes al 100% al Grupo Hacve) acordaron la fusion por absorcion de Kentel Product
como sociedad absorbente y las otras dos sociedades como sociedades absorbidas. Esta operacion sociefaria
no ha supuesto ningdn impacto en el patrimonio consolidado del Grupo ni en ef resultado consolidado del
ejercicio 2017.

+ El Grupo Hacve ha reducido su participacion en la sociedad dependiente Carmeval 2008, 5.L., pasando de
ostentar el 100% del capital soclal a tener una participacién del 26,50%, como consecuencia de la transmision
de participaciones realizada en el mes de julio 2017. Asimismo, a raiz de esta operacion, el Grupo Hacve ha
reducido su participacién indirecta en el Grupo financiero GVC Gaesco, que ha pasado del 81,38% al 79,03%,

Tal como se detalla en la nota 1 de la memoria de las cuentas consolidadas, ja reduccion de la participacion
ha supuesto que la sociedad Carmeval 2008, SL pase integrarse en los estados financleros consolidados por
el método de participacion en lugar de! de integracion global,

+ Durante el ejercicio 2017 se ha constituido la sociedad Welcome Capital Plataforma de Financiacion
Parficipativa, con una participacién del Grupo del 23,71%.

Gestion de riesgos, Instrumentos Financieros

La polilica de gestion de riesgos se detalla y explica en la nota 23 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017.

Los principales instrumentos financieros ulilizados por ! Grupo son los siguientes:
Activos financieros:

« Depésitos a la vista en entidades de crédito
¢ Depositos en garantia de operaciones de intermediacion
¢ Cartera de negociacion

¢ Activos Financieros Disponibles para la Venta
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Pasivos financieros:
»  Créditos bancarios

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

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

Los principales riesgos detivados de los instrumentos financieros son principalmente el rissgo de crédito v el riesgo de
precio (o de mercado), y, en menor medida, los demas riesgos de tipo de cambio, de liquidez v de tipo de interds,

Adquisiciones de acciones proplas

Durante el ejercicio 2017 ninguna sociedad integrante del grupo Hacve Assets, S.L. ha realizado operaciones de
compra-venta de acciones propias ni dispone a 31 de diciembre de 2017 de autocariera,

Actividades de Investigacién y Desarrollo
Este apartado no resuila de aplicacién para el Grupo.
importe sobre el periodo medio de pago a proveedores por operaciones comerciales

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

Acontecimientos importantes para el Grupo ocurridos despuéds del cierre

No se han producido acontecimientos imporiantes desde la fecha del clerre del ejercicio 2017 a la fecha de formulacion
de las cuentas anuales conisolidadas correspondientes a dicho gjercicio.
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas

Diligencia que extienden los Administradores de HACVE ASSETS, S.L. y sociedades dependientes, para
hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales consolidados e informe de gestidn
consolidado correspondientes al ejercicio 2017 de HACVE ASSETS, S.L. y sociedades dependientes, por
el Consejo de Administracion de la citada sociedad en su reunion del dia 29 de marzo de 2018, los
Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensive de las menclenadas cuentas
anuales e informe de gestion, figurando la firma de cada uno de los Consejeros a continuacion de la
presente diligencia.

En Bardelona, a 29 de marzo de 2018

Ma. Angels Valivé i Ribera
Vicepresidenta

.

Da, Cafmed Hortald i Vallvé Da, Mercé Hortala [ Vallvé

Secre ’ ria . Vicesecretaria
WA

D. Joan Hortald i Vallvé D. Iq

Consejero Cong

P
e e

D. Rafael Hortala | Vallvé
Consejero - Ausente
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HACVE ASSETS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas

Las Cuentas Anuales consolldadas de HACVE ASSETS, S.L. v sociedades dependientes, correspondientes
al ejercicio anual terminado et 31 de diclembre de 2017, comprensivas del Balance consolidado, la Cuenta
de Pérdidas y Gananclas consolidada, los Estados de Cambios en el Patrimonio Neto consolidado, el Estado
de Flujos de Efective consolidado y la Memoria consolidada, y el Informe de Gestidn consolidado del
ejercicio 2017, se componen de 90 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
numeracion ON1625601 a ON1625690, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion en la hoja de papel timbrado referenciada con la numeracion ON1625691.,

-
En Barcelpna, a 29 de marzo de 2018

e Hortala Vallvé
Secretarfi def Consejo de Administracidn




