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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de ALVEUS INVESTING AV, S.A.

Opinidén

Hemos auditado las cuentas anuales de la sociedad ALVEUS INVESTING AV, S.A., que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, y la
memoria correspondiente al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2023, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que
se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Reconocimiento de ingresos

Los principales ingresos de la Sociedad, dada su naturaleza, son los relativos a las comisiones
por gestion de carteras, asesoramiento en materia de inversion y elaboracion de informes. El
correcto reconocimiento e imputacion en el periodo adecuado de estos ingresos es un aspecto
relevante de nuestra auditoria de la Sociedad.
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Como parte de nuestro trabajo, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad en relacion con el
calculo de las comisiones.

Adicionalmente, hemos verificado, para una muestra, el adecuado registro de los ingresos por
comisiones en el periodo correspondiente, y hemos evaluado que la informacion de las cuentas
anuales en relacion con los ingresos por comisiones es adecuada de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

Otra informacion: Informe de gestién

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, 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 gestiéon con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion
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 son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. 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, seguln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conforme a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion
de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando
el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen
intencion de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de auditoria vigente en Espafia siempre
detecte una incorrecciéon 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.

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

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

o 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 opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

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

° Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacion 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
comunicacion a los administradores de la entidad, determinamos los que han sido de la mayor
significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en
consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

Madrid, a 26 de abril de 2024

AUDISERCO ASESORES AUDITORES, S.L.P.
Inscrita en el R.O.A.C. N° S1896

lvan Caceres Belinchon
Socio auditor
Inscrito en el R.O.A.C. n° 18.065
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 (Expresado en euros)

1. Tesoreria

35,47

1.1. Caja

35,47

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

2. Créditos a Intermediarios financieros

76.088,90

116.613,69

2.1. Dep6sitos a la vista

71.496,37

111.384,09

2.2. Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar

2.3. Depésitos a plazo

2.4. Adquisicion temporal activos

2.5. Otros créditos

4.592,53

5.229,60

2.6. Activos dudosos

2.7. Ajustes por valoracién:

3. Crédito a particulares

268.259,33

92.237,56

3.1. Crédito en efectivo por compras al contado diferidas

3.2. Créditos y anticipos por operaciones de valores

3.3. Otros créditos y anticipos

268.259,33

92.237,56

3.4. Adquisicién temporal activos

3.5. Activos dudosos

3.6. Ajustes por valoracion:

4. Valores representativos de deuda

0,00

0,00

4.1. Activos monetarios y Deuda Publica

4.2. Otros valores de renta fija cartera interior

4.3. Valores de renta fija cartera exterior

4.4. Instrumentos financieros Hibridos

4.5. Activos dudosos

4.6. Ajustes por valoracion:

5. Inversiones vencidas pendientes de cobro

0,00

0,00

6. Acciones y participaciones

600,00

600,00

6.1. Acciones y participaciones cartera interior

6.2. Acciones y participaciones cartera exterior

600,00

600,00

6.3. Participaciones:

6.4. Instrumentos de capital mantenidos para la venta

7. Derivados

0,00

0,00

7.1. Derivados de negociacién

7.2. Derivados de cobertura

8. Contratos de seguros vinculados a pensiones

0,00

0,00

9. Inmovilizado material

15.607,48

17.565,16

9.1. De uso propio

15.607,48

17.565,16

9.2. Inversiones inmobiliarias

9.3. Inmovilizado material mantenido para la venta

9.4. Deterioro de valor del Inmovilizado material (-)

10. Inmovilizado intangible

4.386,60

4.934,88

10.1. Fondo de comercio

4.386,60

4.934,88

10.2. Aplicaciones informaticas

10.3. Otros activos intangibles

10.4 Deterioro de valor del Inmovilizado intangible (-)

11. Activos fiscales

10

137,07

63,05

11.1. Corrientes

11.2. Diferidos

137,07

63,05

12. Periodificaciones

0,00

0,00

12.1. Comisiones y gastos pagados no devengados

12.2. Otras periodificaciones

13. Otros activos

0,00

0,00

13.1. Administraciones publicas

13.2. Accionistas por desembolsos de capital exigidos

13.3. Otros activos
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 (Expresado en euros)
4 = :

VIONIO NETO 7 2 22 |
1. Deudas con Intermediarios financieros 1 0,00{ 25.000,00
1.1. Préstamos y créditos 25.000,00

1.2. Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar
1.3. Cesién temporal activos

1.4. Saldos transitorios por operaciones con valores

1.5. Otras deudas

1.6. Ajustes por valoracién: Intereses devengados no vencidos(+)

2. Deudas con particulares 12 92.843,33 181,13
2.1. Cesién temporal de activos

2.2. Saldos transitorios por operaciones con valores

2.3. Otros débitos 92.843,33 181,13
2.4. Ajustes por valoracion: Intereses devengados no vencidos(+)
3. Depésitos en efectivo en garantia de operaciones 0,00 0,00

3.1. Operaciones de crédito al mercado
3.2. Otros depositos

4. Crédito de valores al mercado por ventas al contado diferidas 0,00 0,00
5. Deudas por ventas en corto y valores recibidos en préstamo 0,00 0,00
5.1. Posiciones cortas por venta de valores en descubierto

5.2. Ventas de valores recibidos en préstamo o en garantia

5.3. Ajustes por valoracién: Intereses y otras cargas devengadas no vencidas (+)
6. Otros pasivos a valor razonable con cambios en patrimonio neto 0,00 0,00
7. Derivados 0,00 0,00
7.1. Derivados de negociacién
7.2. Derivados de cobertura

8. Empréstitos 0,00 0,00
9. Pasivos subordinados 0,00 0,00
10. Provisiones para riesgos 0,00 0,00
3 10.1. Provisiones para pensiones y obligaciones similares
%é‘ 3 10.2. Provisiones para impuestos
- 10.3. Provisiones por transacciones con pagos basados en instrumentos de capital
g‘”a 10.4. Provisiones para otros riesgos
b3 11. Pasivos Fiscales 13| 13.053,47] 2.127,40
%”' : 11.1. Corrientes 13.053,47| 2.127,40
@m;e@ 11.2. leendos . : :
%N 12. Pasivos asociados con activos no corrientes para la venta 0,00 0,00
: ﬁ 13. Periodificaciones 0,00 0,00
e 13.1. Comisiones y otros productos cobrados y no devengados
By 13.2. Gastos devengados no vencidos
@ 13.3. Otras periodificaciones
14. Otros pasivos 14 40.589,05| 28.534,69
14.1. Administraciones publicas 40.589,05| 28.534,69

14.2. Desembolsos pendientes en suscripcion de valores
14.3. Saldos por operaciones de arrendamiento financiero

14.4. Otras deudas no relacionadas con operaciones de valores
15. Capital le i i

16. Fondos propios 218.629,00 6.171,
16.1. Capital 75.000,00] 75.000,00
16.2. Prima de emisién 45.000,00f 45.000,00
16.3. Resenvas 6.171,12] -1.462,67
16.4.Valores propios (-)

16.5. Resultados de ejercicios anteriores -181,53
16.6 Otras aportaciones de socios 50.000,00| 50.000,00
16.7. Resultado del ejercicio (+/-) 42.457,88 7.815,32

16.8. Dividendosy retribuciones (-)

16.9. Otros instrumentos de patrimonio neto
17. Ajustes por valoracién en patrimonio neto 0,00 0,00
17.1. Activos financieros disponibles para la venta

17.2. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto
17.3. Coberturas de flujo de efectivo

17.4. Coberturas de inversiones netas de negocios en el extranjero

17.5. Diferencias de cambio

17.6. Resto de ajustes por valoracion

18. Subvenciones, donaciones y legados recibidos 0,00 0,00
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 (Expresado en euros)

1. Avales y garantias concedidas
1.1. Participacion en la fianza colectiva

1.2. Activos afectos a garantias propias o de terceros

1.3. Riesgos por derivados contratados por cuenta de terceros

1.4. Otros
2. Otros pasivos contingentes 0,00 0,00
3. Valores propios cedidos en préstamo 0,00 0,00

3.1. Deuda publica

3.2. Otros valores de renta fija
3.3. Acciones y participaciones
4. Compromisos de compras de valores a plazo 0,00 0,00
4.1. Activos monetarios y Deuda plblica
4.2. Otros valores de renta fija

4.3. Acciones y participaciones

5. Compromisos de ventas de valores a plazo 0,00 0,00!
5.1. Activos monetarios y Deuda publica
5.2. Otros valores de renta fija

5.3. Acciones y participaciones

6. D bolsos comp tidos por aseg iento de emisi 0,00 0,00
6.1. Valores de renta fija

6.2. Acciones y participaciones
7. Ordenes propias sobre valores pendientes de ejecutar 0,00 0,00
7.1, Ordenes de compra
7.2. Ordenes de venta
8. Derivados financieros 0,00 0,00
8.1. Contratos a plazo de activos financieros

8.2. Comprawenta de divisas contratadas y no vencidas
8.3. Futuros financieros sobre valores y tipos de interés
8.4. Otras operaciones sobre tipos de interés

8.5. Futuros financieros sobre divisas

8.6. Opciones sobre valores o indices

8.7. Opciones sobre tipos de interés

8.8. Opciones sobre divisas

8.9. Otros contratos (subyacente no financiero, etc)

9. Préstamo de valores al mercado 0,00 0,00
9.1. Valores propios
9.2. Valores de clientes
10. Crédito dido a clientes por operaci de valores 0,00 0,00
10.1. Crédito dispuesto

10.2. Crédito disponible

11. Activos adquiridos en nombre propio por cuenta de terceros
12. Otras cuentas de riesgo y compromiso
T/
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 (Expresado en euros)

no cor do a la vista en entidades de crédito 0,00 0,00
2. Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar 0,00 0,00
2.1. Con la Sociedad de Sistemas

2.2. Con MEFF

2.3. Con otros intermediarios financieros
3. Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 0,00 0,00
3.1. Con la Sociedad de Sistemas

3.2. Con MEFF

3.8. Con otros intermediarios financieros
4. Depésitos de instrumentos financieros (valor de mercado) 0,00 0,00
4.1. Propios

4.2. De terceros

4.3. Recibidos de otra entidad depositaria

5. Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras 0,00 0,00
5.1. Propios

5.2. De terceros

6. Préstamo de valores recibidos 0,00 0,00

6.1. Valores vendidos
6.2. Valores cedidos temporalmente
6.3. Valores disponibles

7. Carteras gestionadas 20 31.762.865,43| 27.201.442,60
7.1. Invertido en acciones y participaciones interiores cotizadas 0,00 0,00
7.2. Invertido en acciones y participaciones interiores no cotizadas 806.896,67 1.174.042,33
7.3. Invertido en valores de renta fija interiores cotizados 4.701.251,25 2.271.118,00
7.4, Invertido en valores de renta fija interiores no cotizados 0,00 0,00
7.5. Invertido en valores exteriores cotizados 23.763.885,57| 15.452.875,76
7.6. Invertido en valores exteriores no cotizados 1.950.634,76 4.509.465,41
7.7 Efectivo en intermediarios financieros 540.197,18 3.793.941,10
@; 8. Garantias depositadas por terceros en otras entidades financieras por crédito al mercado 0,00 0,00
« 8.1. Garantias iniciales
&@f 8.2. Garantias adicionales
il 9. Activos en suspenso regularizados 0,00 0,00
1% s 10. Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos 0,00
i .@? 11. Garantias recibidas de clientes sobre crédito a particulares 0,00
q 12. Ofras cuentas de orden 0
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
(Expresado en euros)

1. Int cargas iladas de los pasivos financieros
yoearg

1.1. Intermediarios financieros

1.2. Particulares residentes

1.3. Particulares no residentes

1.4. Empréstitos y otras financiaciones

1.5. Pasivos subordinados

1.6. Rectificacion de costes por operaciones de cobertura

1.7. Costes por intereses de los fondos de pensiones

1.8. Remuneracién de capital con naturaleza de pasiwo financiero

1.9. Otros intereses

2. Comisi y T

)

0,00 0,00

2.1. Operaciones con valores

2.2. Operaciones con instrumentos derivados

2.3. Aseguramiento y colocacién de emisiones

2.4. Comisiones satisfechas a mercados y sistemas de compensacion y liquidacién

2.5. Avales correspondientes a |a fianza colectiva al mercado

2.6. Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades

2.7. Otras comisiones

3. Pérdidas en inversiones financieras

0,00 0,00

3.1. Activos monetarios y deuda pblica

3.2. Qtros valores de renta fija cartera interior

3.3. Otros valores de renta fija cartera exterior

3.4. Acciones y participaciones cartera interior

3.5. Acciones y participaciones cartera exterior

3.6. Derivados de negociacién

3.7. Diferencia neta negativa por venta de valores de renta fija en descubierto y recibidos en préstamo

3.8. Diferencia neta negativa por venta de acciones y participaciones en descubierto y recibidos en préstamo

3.9. Pérdidas de otros activos a valor razonable

3.10. Rectificaciones de pérdidas por operaciones de cobertura

3.11. Otras pérdidas

4. Pérdidas por deterioro del valor de los activos fina

0,00 0,00]

4.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija

4.2. Instrumentos de capital

5. Pérdidas por diferencias de cambio

0,00 0,00

6. Gastos de personal 17 257.102,26] 217.112,21
6.1. Sueldos y gratificaciones 190.304,35| 166.114,69
6.2. Cuotas a la Seguridad Social 55.569,84| 43.248,92
6.3. Dotaciones a fondos de pensiones internos

6.4. Aportaciones a fondos de pensiones extemos

6.5. Indemnizaciones por despidos

6.6. Gastos de formacién 5.285,00

6.7. Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital

6.8. Otros gastos de personal 5.943,07 7.748,60
7. Gastos generales 17 164.788,66] 45.975,22
7.1. Alquileres de inmuebles e instalaciones 19.200,00:

7.2. Comunicaciones

7.3. Sistemas informaticos 9.026,34

7.4. Suministros

7.5. Consenvacion y reparacién

7.6. Publicidad y propaganda 13.006,71]  17.728,66|
7.7. Representacién y desplazamiento 1.008,27

7.8. Organos de gobiemo (dietas, primas,etc.)

7.9. Senvicios administrativos subcontratados

7.10. Otros senvcios de profesionales independientes 119.189,05]  28.059,56
7.11. Resto de gastos 3.358,29 187,00
8. Ofras cargas de explotacion 18 24.422,14| 20.000,00
8.1. Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones 24.422,14]  20.000,00
8.2. Otros conceptos

9. Contribuciones e impuestos 19 2.569,46| 8.142,72|
10. Amortizaciones 8y9 2.505,96 2.499,96
10.1. Inmuebles de uso propio

10.2. Mobiliario, instalaciones y wehiculos 1.957,68 1.951,68]
10.3. Inwersiones inmobiliarias

10.4. Activos intangibles 548,28 548,28
11. Pérdidas por deterioro de valor de acfivos no financieros 0,00 0,00
11.1. Inmovilizado material

11.2. Activos intangibles

11.3. Resto

12. Dotaciones a provisiones para riesgos 0,00 0,00
12.1. Provisiones para impuestos

12.2. Otras provisiones

13. Otras pérdidas 0,00 0,00
13.1. Por venta de activos no financieros

13.2. Por venta de participaciones

13.3. En activos no corrientes mantenidos para la venta

13.4. Por aplicacién de la fianza colectiva al mercado

13.5. Otras pérdidas

14. Impuesto sobre beneficios del periodo 13.745,31 0,00
15. Resultado de actividades interrumpidas (neto) 0,00 0,00
16. Resultado neto (+/-) 3 42.457,88 7.815,32
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
(Expresado en euros)

PP}

tL.

1. Intereses, dividendos y r
1.1. Banco de Espaia

1.2. Intermediarios financieros

1.3. Particulares residentes

1.4. Particulares no residentes

1.5. Activos monetarios y Deuda Publica

1.6. Otros valores de renta fija

1.7. Cartera de renta fija exterior

1.8. Dividiendos de acciones y participaciones

1.9. Rectificacion de los productos por operaciones de cobertura

1.10. Productos de contratos de seguros vinculados a pensiones y obligaciones similares
1.11. Otros intereses y rendimientos

2. Comisiones percibidas 16 482.196,67| 301.545,43
2.1. Tramitacion y ejecucion de érdenes de clientes para compraventa de valores
2.1.1. En mercados secundarios oficiales

2.1.2. En otros mercados nacionales

2.1.3. En mercados extranjeros

2.2. Aseguramiento y colocacion de emisiones

2.3. Comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva

2.4. Deposito y anotacion de valores

2.5. Gestién de carteras 1565.328,20| 84.596,11
2.6. Asesoramiento en materia de inversion 305.664,70] 104.766,07
2.7. Bisqueda y colocacion de paquetes de valores en mercados secundarios
2.8. Intemalizacién sistemética de 6rdenes

2.9. Intermediacion en instrumentos derivados

2.10. Comisiones por operaciones de crédito al mercado

de los activos financieros 0,00

2.11. Comisiones por elaboracion de informes de inversiones y andlisis financieros 21.203,77| 112.183,25
2.12. Otras comisiones
3. Ganancias en inversiones financieras 0,00

3.1. Activos monetarios y deuda publica

3.2. Otros valores de renta fija cartera interior

3.3. Otros valores de renta fija cartera exterior

3.4. Acciones y participaciones cartera interior

3.5. Acciones y participaciones cartera exterior

3.6. Derivados de negociacion

3.7. Diferencia neta positiva por venta de valores de renta fija en descubierto y recibidos en préstamo

3.8. Diferencia neta positiva por venta de acciones y participaciones en descubierto y recibidos en préstamo
3.9. Ganancias de otros activos a valor razonable

3.10. Rectificaciones de ganancias por operaciones de cobertura

3.11. Otras ganancias

3.12. Diferencia negativa en combinaciones de negocios

4. Recuperaciones de valor de activos financieros deteriorados 0,00
4.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija
4.2. Instrumentos de capital

5. Ganancias por diferencias de cambio 0,00
6. Otros productos de explotacién 0,00
7. Recuperaciones de valor de activos no financieros deteriorados 0,00

7.1. Inmovilizado material
7.2. Activos intangibles
7.3. Resto

8. Recuperacion de provisiones para riesgos 0,00
8.1. Provisiones para impuestos
8.2. Otras provisiones

9. Otras ganancias 25.395,00
9.1. Por venta de activos no financieros

9.2. Por venta de participaciones

9.3. En activos no corientes mantenidos para la venta

9.4. Por recuperacion de pérdidas de la fianza colectiva al mercado
9.5. Otras ganancias 25.395,00
10. Ganancias de actividades interr id 0,00
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Memoria Abreviada del Ejercicio Anual terminado el 31 de diciembre de 2023

1. Actividad de la empresa e informacién de caracter general.

La sociedad ALVEUS INVESTING AV, S.A. se constituyé el dia 27 de octubre de 2021
ante el Notario de Madrid D. Alfredo Barrau Moreno. Con fecha 4 de febrero de 2022,
se inscribio, con el numero 306, en el Registro Administrativo de Agencias de Valores
de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.).

Su domicilio social y fiscal se encuentra situado en Pozuelo de Alarcén (Madrid), Cafiada
de la Carrera, 2. Su nimero de identificacion fiscal es A67693069.

La sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 42.693, Folio 30,
Hoja nimero M-754999.

La sociedad tendrd como objeto social exclusivo el desarrollo de las actividades
permitidas a las Agencias de Valores como empresas de servicios de inversion por los
articulos 140 y 141 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por
el Real Decreto Legislativo 4/2015, del 23 de octubre.

En consecuencia, la Sociedad podréa desarrollar los siguientes servicios de inversion:

a) La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién con arreglo a
los mandatos conferidos por los clientes.

b) El asesoramiento en materia de inversion.
Asimismo, la Sociedad podra realizar los siguientes servicios auxiliares:

(i) La elaboracién de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de
recomendacion general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 36 del Reglamento Delegado (UE) 2017/565
de la Comisién, de 25 de abril de 2016.

Los citados servicios de inversion y actividades auxiliares se prestaran sobre todos los

instrumentos financieros a que se refiere el Anexo del texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores.

La sociedad, siempre que se resuelvan de forma adecuada los posibles conflictos de
intereses entre ella y sus clientes, o los que puedan surgir entre los distintos clientes,
podra realizar las actividades previstas en los apartados anteriores, u otras actividades
accesorias que supongan la prolongacion de su negocio, cuando ello no desvirtde el
objeto social exclusivo propio de la empresa de servicios de inversion.

Las actividades contempladas en el presente articulo podran ser realizadas por la
Sociedad, de acuerdo con la normativa de aplicacion, tanto en el ambito nacional como
en el internacional.
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La moneda funcional con la que opera la sociedad es el euro. Para la formulacion de los
estados financieros en euros se han seguido los criterios establecidos en el Plan
General Contable tal y como figura en el apartado 4. Normas de registro y valoracion.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales.

2.1. Imagen fiel.

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2023 adjuntas han sido formuladas por el Consejo de
Administracion a partir de los registros contables de la Sociedad a 31 de diciembre de
2023 y en ellas se ha aplicado la legislacion mercantil vigente y las normas establecidas
en la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la C.N.M.V. sobre normas contables, cuentas
anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y SuS grupos
consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y
Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado y ofras normas de obligado
cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en lo no
previsto en estas, los principios contables y criterios de valoracion recogidos en el Real
Decreto 1514/2007, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad y el resto de
disposiciones legales vigentes en materia contable, y muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad.

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan
aplicado disposiciones legales en materia contable.

Las Cuentas Anuales adjuntas se someteran a la aprobacion por la Junta General
Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna.

2.2. Principios contables no obligatorios aplicados.

No se han aplicado principios contables no obligatorios.

2.3. Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre.

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en
funcionamiento, sin que exista ningtn tipo de riesgo importante que pueda suponer
cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente.

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones
realizadas por los Administradores de la sociedad para valorar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Béasicamente,
estas estimaciones se refieren a:

e Vida util de los activos materiales e intangibles.

e La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos indeterminados o
contingentes.

Es posible que, a pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor
informacion disponible a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales sobre los
hechos analizados, se produzcan acontecimientos en el futuro que obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en préximos gjercicios, lo que se haria de forma
prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en las correspondientes
cuentas de pérdidas y ganancias futuras.
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2.4. Comparacion de la informacion.

En el Balance de Situacion y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, junto con los importes
del ejercicio 2023 se recogen los correspondientes al ejercicio anterior.

2.5. Agrupacién de partidas.

Las cuentas anuales no tienen ninguna partida que haya sido objeto de agrupacion en
el balance, en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el estado de cambios en el
patrimonio neto.

2.6. Elementos recogidos en varias partidas.

No se presentan elementos patrimoniales registrados en dos 0 mas partidas del balance.

2.7. Cambios en criterios contables.

No se han realizado en el ejercicio, ajustes a las cuentas anuales del ejercicio 2023 por
cambios de criterios contables.

2.8. Correccion de errores.

Las cuentas anuales del ejercicio 2023 no incluyen ajustes realizados como
consecuencia de errores detectados en el ejercicio.

2.9. Fondo de garantia de Inversiones.

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El importe de las
contribuciones realizadas a dicho Fondo, durante el ejercicio 2023, ha ascendido a
24.422,14 euros.

3. Aplicacion de resultados.

La propuesta de aplicacion del resultado por parte de los administradores es la siguiente:

Base de reparto Importe
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias 42.457,88
Total 42.457,88
Aplicacion Importe

A Resultados negativos de ejercicios anteriores
A Compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores

A reserva legal 4.245,79
A reserva voluntaria 38.212,09
Total 42.457 88

La Sociedad estd obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la
constitucion de la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva, mientras no supere el limite del 20% del capital social, no es
distribuible a los accionistas.
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Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podran
repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre
disposicién, si el valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta
ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al
patrimonio neto no podran ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran
pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la
Sociedad fuera inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la
compensacion de estas pérdidas.

4. Normas de registro y valoracion.

4.1. Inmovilizado intangible.

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de
adquisicion o el coste de produccion.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado intangible se valora por su coste,
menos la amortizacion acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones por deterioro registradas.

Para cada inmovilizado intangible se analiza y determina si la vida dtil es definida o
indefinida.

Los activos intangibles que tienen vida util definida se amortizan sistematicamente en
funcion de la vida Util estimada de los mismos y de su valor residual. Los métodos y
periodos de amortizacion aplicados son revisados en cada cierre de ejercicio vy, si
procede, ajustados de forma prospectiva. Al menos al cierre del ejercicio, se evalla la
existencia de indicios de deterioro, en cuyo caso se estiman los importes recuperables,
efectuandose las correcciones valorativas que procedan.

En el presente ejercicio no se han reconocido “Pérdidas netas por deterioro” derivadas
de los activos intangibles.

No existe ningun inmovilizado intangible con vida Gtil indefinida.

El fondo de comercio se amortiza de forma lineal durante su vida util, aplicando un 10%
de amortizacion anual.

4.2. Inmovilizado material.

Se valora a su precio de adquisicién o a su coste de produccién que incluye, ademas
del importe facturado después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio,
todos los gastos adicionales y directamente relacionados que se produzcan hasta su
puesta en funcionamiento, como los gastos de explanacién y derribo, transporte,
seguros, instalacion, montaje y otros similares.

La Sociedad no tiene compromisos de desmantelamiento, retiro o rehabilitacion para
sus bienes de activo. Por ello no se han contabilizado en los activos valores para la
cobertura de tales obligaciones de futuro.

El Consejo de Administracién de la Sociedad considera que el valor contable de los
activos no supera el valor recuperable de los mismos
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Se registra la pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado material
cuando su valor neto contable supere a su importe recuperable, entendiendo éste como
el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso.

Los gastos realizados durante el ejercicio con motivo de las obras y trabajos efectuados
por la Sociedad, se cargaran en las cuentas de gastos que correspondan. Los costes
de ampliacion o mejora que dan lugar a un aumento de la capacidad productiva o a un
alargamiento de la vida dtil de los bienes, son incorporados al activo como mayor valor
del mismo. Las cuentas del inmovilizado material en curso, se cargan por el importe de
dichos gastos, con abono a la partida de ingresos que recoge los trabajos realizados por
la Sociedad para si misma.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza, desde el momento
en el que estan disponibles para su puesta en funcionamiento, de forma lineal durante
su vida util estimada estimando un valor residual nulo, en funcién de los siguientes anos
de vida util:

[Descripcion | Afosdevidadtl | % |

[Mobiliario | 10 | 10 |

En cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los valores residuales, las vidas Gtiles y
los métodos de amortizacion del inmovilizado material y, si procede, se ajustan de forma
prospectiva.

4.3. Instrumentos financieros.

La Sociedad tiene registrados en el capitulo de instrumentos financieros, aquellos
contratos que dan lugar a un activo financiero en una empresa vy, simultaneamente, a
un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en otra empresa. Por tanto, la
presente norma resulta de aplicacion a los siguientes instrumentos financieros:

a) Activos financieros:
- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.
- Créditos por operaciones comerciales: clientes y deudores varios;

-  Créditos a terceros: tales como los préstamos y créditos financieros concedidos,
incluidos los surgidos de la venta de activos no corrientes;

- Valores representativos de deuda de otras empresas adquiridos: tales como las
obligaciones, bonos y pagarés;

- Instrumentos de patrimonio de otras empresas adquiridos: acciones,
participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de
patrimonio;

- Derivados con valoracion favorable para la empresa: entre ellos, futuros u

operaciones a plazo, opciones, permutas financieras y compraventa de moneda
extranjera a plazo, y

Pagina 12 de 38




Otros activos financieros: tales como dep6sitos en entidades de crédito, anticipos
y créditos al personal, fianzas y depdsitos constituidos, dividendos a cobrar y
desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio propio.

b) Pasivos financieros:

Débitos por operaciones comerciales: proveedores y acreedores varios;
Deudas con entidades de crédito;
Obligaciones y otros valores negociables emitidos: tales como bonos y pagarés;

Derivados con valoracion desfavorable para la empresa: entre ellos, futuros u

operaciones a plazo, opciones, permutas financieras y compraventa de moneda
extranjera a plazo;

Deudas con caracteristicas especiales, y

Otros pasivos financieros: deudas con terceros, tales como los préstamos y
créditos financieros recibidos de personas o empresas que no sean entidades
de crédito incluidos los surgidos en la compra de activos no corrientes, fianzas y
depésitos recibidos y desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones.

¢) Instrumentos de patrimonio propio: todos los instrumentos financieros que se incluyen
dentro de los fondos propios, tal como las acciones ordinarias emitidas o participaciones
en el capital social.

[ ]

Inversiones financieras a largo y corto plazo

Activos Financieros a coste Amortizado. Un activo financiero se incluye en
esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacién en un mercado
organizado, si la empresa mantiene la inversion con el objetivo de percibir los
flujos de efectivo derivados de la ejecucién del contrato, y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del
principal pendiente. Los flujos de efectivo contractuales que son Unicamente
cobros de principal e interés sobre el importe del principal pendiente son
inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo ordinario o comun,
sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo
de mercado. Con carécter general, se incluyen en esta categoria los créditos por
operaciones comerciales (aquellos activos financieros que se originan en la
venta de bienes y la prestaciéon de servicios por operaciones de trafico de la
empresa con cobro aplazado), y los créditos por operaciones no comerciales
aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de patrimonio ni
derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de cuantia
determinada o determinable, que proceden de operaciones de préstamo o
crédito concedidos por la empresa). Es decir, dentro de esta categoria estarian
los préstamos y cuentas a cobrar, asi como aquellos valores representativos de
deuda, con una fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia determinada o
determinable, que se negocien en un mercado activo y que la Sociedad tiene
intencion y capacidad de conservar hasta su vencimiento.

Valoracién inicial: Inicialmente se valoran por su valor razonable, mas los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles. No obstante, los créditos
por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio Yy que no
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tienen un tipo de interés contractual explicito, asi como los créditos al personal,
los dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de
patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto plazo, se podran valorar
por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

Valoracion posterior: se hace a coste amortizado y los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo
de interés efectivo.

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afio qgue, de acuerdo
con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valordndose por dicho importe, salvo que se hubieran
deteriorado.

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

Deterioro: La Sociedad registra los correspondientes deterioros por la diferencia
existente entre el importe a recuperar de las cuentas por cobrar y el valor en
libros por el que se encuentran registradas.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas
necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor de un activo
financiero incluido en esta categoria, o de un grupo de activos financieros con
similares caracteristicas de riesgo valorados colectivamente, se ha deteriorado
como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccién o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del
deudor.

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos,
en su caso, los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales,
que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado
en el momento de su reconocimiento inicial.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe
de dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior,
§e reconocen como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de
pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en
libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
Yy ganancias. Se incluyen en esta categoria todos los activos financieros, salvo
que proceda su clasificacion en alguna de las restantes categorias. Se incluyen
obligatoriamente en esta categoria los activos financieros mantenidos para
negociar.

Los instrumentos de patrimonio que no se mantienen para negociar, ni se valoran
al coste, la empresa puede realizar la eleccién irrevocable en el momento de su
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable
directamente en el patrimonio neto.
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En todo caso, la empresa puede, en el momento del reconocimiento inicial,
designar un activo financiero de forma irrevocable como medido al valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias si haciéndolo
elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracién o asimetria

Valoracion inicial: Se valoran por su valor razonable. Los costes de transaccién
que les sean directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

Valoracién posterior: Valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Deterioro: No se deterioran puesto que estan en todo momento valorados por su
valor razonable, imputandose las variaciones de valor al resultado del ejercicio.

Activos financieros a coste. Dentro de esta categoria se incluyen, entre otras,
las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas,
asi como las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor
razonable no puede determinarse por referencia a un precio cotizado en un
mercado activo para un instrumento idéntico, o no puede obtenerse una
estimacion fiable del mismo.

Se incluiran también en esta categoria los préstamos participativos cuyos
intereses tengan caracter contingente y cualquier otro activo financiero que
inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor razonable con cambios en

la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible obtener una estimacion
fiable de su valor razonable.

Valoracion inicial: Se valoran al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

Valoracion posterior: Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria
se valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

Deterioro: Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones
valorativas necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor en
libros de una inversion no es recuperable. La Sociedad registra los
correspondientes deterioros por la diferencia existente entre el valor en libros y
el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor
razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo
futuros derivados de la inversion, que para el caso de instrumentos de patrimonio
se calculan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y
de la enajenacion o baja en cuentas de la inversién en la misma, bien mediante
la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo que se espera sean
generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades
ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas.

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

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su
caso, su reversion, se registran como un gasto o un ingreso, respectivamente,
en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversién del deterioro tendra como
limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocida en la fecha de
reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.
Un activo financiero se incluye en esta categoria cuando las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos
de efectivo que son Gnicamente cobros de principal e intereses sobre el importe
del principal pendiente, y no se mantiene para negociar ni proceda clasificarlo
en la categoria de activos financieros a coste amortizado. También se incluyen
en esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para las que,
debiéndose haberse incluido en la categoria de activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias, se ha ejercitado la opcion
irrevocable de clasificarlas en esta categoria.

Valoracion inicial: Valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio
de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, mas los costes de transaccion que les son directamente atribuibles

Valoracion posterior: Valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en
que se pueda incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el
valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el
activo financiero causa baja del balance o se deteriora, momento en que el
importe asi reconocido, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias

Deterioro: Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones
valorativas necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor de
un activo financiero se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que
hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que ocasionen: - retraso
en los flujos de efectivo estimados futuros; o - la falta de recuperabilidad del valor
en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o
significativo en su valor razonable.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros es la
diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier
correccion valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectue la
valoracion. Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por
disminucion del valor razonable, siempre que exista una evidencia objetiva de

deterioro en el valor del activo, se reconocen en la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccion
valorativa reconocida en ejercicios anteriores revierte con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio. No obstante, en el caso de que se
incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio,
la correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con
abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se registra el incremento de valor
razonable directamente contra el patrimonio neto.
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Reclasificacion de activos financieros

Cuando la empresa cambie la forma en que gestiona sus activos financieros para
generar flujos de efectivo, reclasificara todos los activos afectados de acuerdo
con los criterios establecidos en los apartados anteriores de esta norma. La
reclasificacion de categoria no es un supuesto de baja de balance sino un cambio
en el criterio de valoracion.

Se pueden dar las siguientes reclasificaciones:

Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias y al contrario.

Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de
activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto vy, al
contrario.

Reclasificacién de los activos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias a la categoria de activos financieros a valor
razonable con cambios en el patrimonio neto y, al contrario.

Reclasificacion de las inversiones en instrumentos de patrimonio valoradas a
coste a la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias y al contrario.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad
al momento de la adquisiciéon se reconocen como ingresos en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Los intereses de los activos financieros valorados a coste
amortizado se reconocen por el método del tipo de interés efectivo y los ingresos
por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se
reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcion.

En la valoracion inicial de los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses
explicitos devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el importe de
los dividendos acordados por el 6rgano competente en el momento de la
adquisicion.

Asimismo, si los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de
resultados generados con anterioridad a la fecha de adquisicion porque se hayan
distribuido importes superiores a los beneficios generados por la participada

desde la adquisicién, no se reconocen como ingresos, y minoran el valor
contable de la inversion.

El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realiza
atendiendo exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de
perdidas y ganancias individual desde la fecha de adquisicion, salvo que de
forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como

una recuperacion de la inversién desde la perspectiva de la entidad que recibe
el dividendo.
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- Baja de activos financieros

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los
derechos sobre los flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se
han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. En el caso concreto de cuentas a cobrar se entiende que este hecho
se produce en general si se han transmitido los riesgos de insolvencia y mora.

Cuando el activo financiero se da de baja la diferencia entre la contraprestacion
recibida neta de los costes de transaccion atribuibles y el valor en libros del activo,
mas cualquier importe acumulado que se haya reconocido directamente en el
patrimonio neto, determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho
activo, que forma parte del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un
pasivo financiero por un importe igual a la contraprestacién recibida, en las
cesiones de activos financieros en las que se retenga sustancialmente los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad.

- Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Bajo este epigrafe del balance de situacion adjunto se registra el efectivo en caja
y bancos, depdsitos a la vista y otras inversiones a corto plazo con vencimiento
inferior a tres meses de alta liquidez que son rapidamente realizables en cajay
que no tienen riesgo de cambios en su valor.

- Pasivos financieros

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracién, se incluyen en alguna de las
siguientes categorfas:

- Pasivos Financieros a coste Amortizado. Dentro de esta categoria se
clasifican todos los pasivos financieros excepto cuando deben valorarse a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Con caracter
general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales y
los débitos por operaciones no comerciales.

Los préstamos participativos que tengan las caracteristicas de un préstamo
ordinario o comudn también se incluiran en esta categoria sin perjuicio de que la
operacion se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.

Valoracion inicial: Inicialmente se valoran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion
que le sean directamente atribuibles. No obstante, los débitos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tengan un tipo de
interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se pueden
valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior: se hace a coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un
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afo que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren
inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

- Pasivos Financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Dentro de esta categoria se clasifican los pasivos
financieros que cumplan algunas de las siguientes condiciones:

Son pasivos que se mantienen para negociar;

Son pasivos, que, desde el momento del reconocimiento inicial, y de forma
irrevocable, han sido designados por la entidad para contabilizarlo al valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que dicha
designacion cumpla con nel objetivo fijado en la normativa contable.

Opcionalmente y de forma irrevocable, se pueden incluir en su integridad en esta

categoria los pasivos financieros hibridos sujeto a los requisitos establecidos en
el PGC.

Valoracion inicial: Valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio
de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion
recibida. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Valoracién posterior: Valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

- Baja de pasivos financieros

La empresa dara de baja un pasivo financiero, o parte del mismo, cuando la

obligacion se haya extinguido; es decir, cuando haya sido satisfecha, cancelada o
haya expirado.

- Fianzas entregadas y recibidas

Los depésitos o fianzas constituidas en garantia de determinadas obligaciones se
valoran por el importe efectivamente satisfecho, que no difiere significativamente
de su valor razonable.

En las fianzas entregadas o recibidas por arrendamientos operativos o por
prestacion de servicios, la diferencia entre su valor razonable y el importe
desembolsado se considera como un pago o cobro anticipado por el
arrendamiento o prestacion del servicio, que se imputa a la cuenta de pérdidas y
ganancias durante el periodo del arrendamiento o durante el periodo en el que se
presta el servicio, de acuerdo con la norma sobre ingresos por ventas y prestacion
de servicios.

Al estimar el valor razonable de las fianzas, se toma como periodo remanente el
plazo contractual minimo comprometido durante el cual no se pueda devolver su
importe, sin tomar en consideracién el comportamiento estadistico de devolucion.

Cuando la fianza sea a corto plazo, no es necesario realizar el descuento de flujos
de efectivo si su efecto no es significativo.
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- Valor razonable

El valor razonable es el importe por el que puede ser intercambiado un activo o
liquidado un pasivo, entre partes interesadas y debidamente informadas, que
realicen una transaccion en condiciones de independencia mutua.

Con caracter general, en la valoracién de instrumentos financieros valorados a
valor razonable, la Sociedad calcula éste por referencia a un valor fiable de
mercado, constituyendo el precio cotizado en un mercado activo la mejor
referencia de dicho valor razonable. Para aquellos instrumentos respecto de los
cuales no exista un mercado activo, el valor razonable se obtiene, en su caso,
mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracion.

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones
comerciales se aproxima a su valor razonable.

- Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas
La Sociedad clasifica en las siguientes categorias las operaciones de cobertura:

a) Cobertura de valor razonable: cubre la exposicion a los cambios en el
valor razonable de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme aun
no reconocidos, o de una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo
concreto que pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias (por ejemplo, la
contratacion de una permuta financiera para cubrir el riesgo de una financiacién a
tipo de interés fijo).

Los cambios de valor del instrumento de cobertura y de la partida cubierta
atribuibles al riesgo cubierto se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando la partida cubierta sea un compromiso en firme no reconocido o un
componente de este, el cambio acumulado en el valor razonable de la partida
cubierta con posterioridad a su designacion se reconocera como un activo o un

pasivo, y la ganancia o pérdida correspondiente se reflejara en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Las modificaciones en el importe en libros de las partidas cubiertas que se valoren
a coste amortizado implicaran la correccion, bien desde el momento de la
modificacion, bien (como tarde) desde que cese la contabilidad de coberturas, del
tipo de interés efectivo del instrumento.

b) Cobertura de flujos de efectivo: cubre la exposicion a la variacion de los
flujos de efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a la totalidad o a
un componente de un activo o pasivo reconocido (tal como la contratacién de una
permuta financiera para cubrir el riesgo de una financiacién a tipo de interés
variable), o a una transaccion prevista altamente probable (por ejemplo, la
cobertura del riesgo de tipo de cambio relacionado con compras y ventas previstas
de inmovilizados materiales, bienes y servicios en moneda extranjera), y que
pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo
de cambio de un compromiso en firme puede ser contabilizada como una
cobertura de flujos de efectivo o como una cobertura de valor razonable.

La Sociedad esté expuesta a las fluctuaciones que se produzcan en los tipos de
cambio de los diferentes paises donde opera. Con objeto de mitigar este riesgo,
se sigue la practica de formalizar, sobre la base de sus previsiones vy
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presupuestos, contratos de cobertura de riesgo en la variacién del tipo de cambio
cuando las perspectivas de evolucion del mercado asi lo aconsejan.

Del mismo modo, mantiene una exposicién al tipo de cambio por las variaciones
potenciales que se puedan producir en las diferentes divisas en que mantiene la
deuda con entidades financieras, por lo que realiza coberturas de este tipo de
operaciones cuando las perspectivas de evolucion del mercado asi lo aconsejan.

Por otro lado, se encuentra expuesta a las variaciones en las curvas de tipo de
interés al mantener toda su deuda con entidades financieras a interés variable. En
este sentido la Sociedad formaliza contratos de cobertura de riesgo de tipos de
interés, basicamente a través de contratos con estructuras gue aseguran tipos de
interés maximos.

Al cierre del ejercicio se han valorado los contratos en vigor comparando, para
cada contrato individualmente considerado, el precio pactado con la cotizacién de
cada divisa y, en su caso, con el tipo de interés de referencia a la fecha de cierre,
reconociéndose los cambios de valor de los mismos en la cuenta de resultados.

- Instrumentos financieros compuestos

La emisién de bonos canjeables realizada por la Sociedad cumple con los
requisitos necesarios establecidos por el Plan General de Contabilidad para ser
considerados como pasivos financieros. Por este motivo, del importe neto recibido
desde la emision de los bonos se ha diferenciado el importe correspondiente al
elemento de pasivo del componente de patrimonio neto, que representa el valor
razonable de la opcién incorporada de este instrumento.

- Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, se valoran
inicialmente por su coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion.

Al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad procede a evaluar si ha existido
deterioro de valor de las inversiones. Las correcciones valorativas por deterioro y
en su caso la reversion, se llevan como gasto o ingreso, respectivamente, en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

La correccion por deterioro se aplicara siempre que exista evidencia objetiva de
que el valor en libros de una inversion no sera recuperable. Se entiende por valor
recuperable, el mayor importe entre su valor razonable menos Ios costes de venta
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion,
calculados bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizados por la empresa participada y
de la enajenacion o baja en cuentas de la inversion misma, bien mediante la
estimacion de su participacion en los flujos de efectivo que se espera que sean
generados por la empresa participada. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable, se tomard en consideracion el patrimonio neto de la Entidad

participada corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracién.

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al
contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo
economico. Un instrumento de patrimonio es un contrato que representa una
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participacion residual en el patrimonio del grupo una vez deducidos todos sus
pasivos.

4.4. Transacciones en moneda extranjera.

No han existido en el presente ejercicio.

4.5. Impuestos sobre beneficios.

El gasto por impuesto corriente se determina mediante la suma del gasto por impuesto
corriente y el impuesto diferido. El gasto por impuesto corriente de determina aplicando
el tipo de gravamen vigente a la ganancia fiscal, y minorando el resultado asi obtenido
en el importe de las bonificaciones y deducciones generales y aplicadas en el ejercicio.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos proceden de las diferencias temporarias
definidas como los importes que se prevén pagaderos o recuperables en el futuro y que
derivan de la diferencia entre el valor en libros de los activos y pasivos Y su base fiscal.
Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria el tipo de gravamen al
que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Los activos por impuestos diferidos surgen, igualmente, como consecuencia de las
bases imponibles negativas pendientes de compensar y de los créditos por deducciones
fiscales generadas y no aplicadas.

Se reconoce el correspondiente pasivo por impuestos diferidos para todas las
diferencias temporarias imponibles, salvo que la diferencia temporaria se derive del
reconocimiento inicial de un fondo de comercio o del reconocimiento inicial en una
transaccion que no es una combinacion de negocios de otros activos y pasivos en una
operacion que, en el momento de su realizacion, no afecte ni al resultado fiscal ni
contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias
temporarias deducibles, solo se reconocen en el caso de que se considere probable que
la Sociedad va a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder
hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos
en una operacion que no sea una combinacion de negocios y que no afecta ni al
resultado fiscal ni al resultado contable. El resto de activos por impuestos diferidos
(bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar) solamente se
reconocen en el caso de que se considere probable que la Sociedad vaya a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasién de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados con
objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas
correcciones a los mismos, de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, asi como, en su caso, por el
reconocimiento e imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias del ingreso
directamente imputado al patrimonio neto que pueda resultar de la contabilizacion de
aquellas deducciones y otras ventajas fiscales que tengan la naturaleza econdmica de
subvencion.
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4.6. Ingresos y gastos.
- Aspectos comunes.

La empresa reconoce los ingresos por el desarrollo ordinario de su actividad cuando se
produce la transferencia del control de los bienes o servicios comprometidos con los
clientes. En ese momento, la empresa valorara el ingreso por el importe que refleja la
contraprestacion a la que espera tener derecho a cambio de dichos bienes o servicios.

No se reconocen ingresos en las permutas de elementos homogéneos como las
permutas de productos terminados, o mercaderias intercambiables entre dos empresas
con el objetivo de ser mas eficaces en su labor comercial de entregar el producto a sus
respectivos clientes.

- Reconocimiento.

La empresa reconoce los ingresos derivados de un contrato cuando (o a medida que)
se produce la transferencia al cliente del control sobre los bienes o servicios
comprometidos (es decir, la o las obligaciones a cumplir).

El control de un bien o servicio (un activo) hace referencia a la capacidad para decidir
plenamente sobre el uso de ese elemento patrimonial y obtener sustancialmente todos
sus beneficios restantes. El control incluye la capacidad de impedir que otras entidades
decidan sobre el uso del activo y obtengan sus beneficios.

Para cada obligacién a cumplir (entrega de bienes o prestacion de servicios) que se
identifica, la empresa determina al comienzo del contrato si el compromiso asumido se
cumplira a lo largo del tiempo o en un momento determinado.

Los ingresos derivados de los compromisos (con carécter general, de prestaciones de
servicios o venta de bienes) que se cumplen a lo largo del tiempo se reconocen en
funcion del grado de avance o progreso hacia el cumplimiento completo de las
obligaciones contractuales siempre que la empresa dispone de informacion fiable para
realizar la medicion del grado de avance.

La empresa revisay, si es necesario, modifica las estimaciones del ingreso a reconocer,
a medida que cumple con el compromiso asumido. La necesidad de tales revisiones no
indica, necesariamente, que el desenlace o resultado de la operacién no pueda ser
estimado con fiabilidad.

Cuando, a una fecha determinada, la empresa no es capaz de medir razonablemente el
grado de cumplimiento de la obligacion (por ejemplo, en las primeras etapas de un
contrato), aunque espera recuperar los costes incurridos para satisfacer dicho
compromiso, solo se reconocen ingresos y la correspondiente contraprestacién en un
importe equivalente a los costes incurridos hasta esa fecha.

En el caso de las obligaciones contractuales que se cumplen en un momento
determinado, los ingresos derivados de su ejecucion se reconocen en tal fecha. Hasta
que no se produzca esta circunstancia, los costes incurridos en la produccion o
fabricacion del producto (bienes o servicios) se contabilizan como existencias.

Cuando existan dudas relativas al cobro del derecho de crédito previamente reconocido
como ingresos por venta o prestacion de servicios, la pérdida por deterioro se registrara
como un gasto por correccion de valor por deterioro y no como un menor ingreso.
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- Cumplimiento de la obligacién a lo largo del tiempo.

Se entiende que la empresa transfiere el control de un activo (con caracter general, de
un servicio o producto) a lo largo del tiempo cuando se cumple uno de los siguientes
criterios:

a) El cliente recibe y consume de forma simultanea los beneficios proporcionados por la
actividad de la empresa (generalmente, la prestacion de un servicio) a medida que la
entidad la desarrolla, como sucede en algunos servicios recurrentes. En tal caso, si otra
empresa asumiera el contrato no necesitaria realizar nuevamente de forma sustancial
el trabajo completado hasta la fecha.

b) La empresa produce o mejora un activo (tangible o intangible) que el cliente controla
a medida que se desarrolla la actividad.

¢) La empresa elabora un activo especifico para el cliente sin un uso alternativo y la

empresa tiene un derecho exigible al cobro por la actividad que se haya completado
hasta la fecha.

Si la transferencia del control sobre el activo no se produce a lo largo del tiempo la
empresa reconoce el ingreso siguiendo los criterios establecidos para las obligaciones
gque se cumplen en un momento determinado.

- Indicadores de cumplimiento de la obligacién en un momento del tiempo.

Para identificar el momento concreto en que el cliente obtiene el control del activo (con
caracter general, un bien), la empresa considera, entre otros, los siguientes indicadores:

a) El cliente asume los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del
activo. Al evaluar este punto, la empresa excluye cualquier riesgo que dé lugar a una
obligacién separada, distinta del compromiso de transferir el activo. Por ejempilo, la
empresa puede haber transferido el control del activo, pero no haber satisfecho la
obligacion de proporcionar servicios de mantenimiento durante la vida Gtil del activo.

b) La empresa ha transferido la posesion fisica del activo. Sin embargo, la posesion
fisica puede no coincidir con el control de un activo. Asi, por ejemplo, en algunos
acuerdos de recompra y en algunos acuerdos de depésito, un cliente o consignatario
puede tener la posesion fisica de un activo que controla la empresa cedente de dicho
activo y, por tanto, el mismo no puede considerarse transferido. Por el contrario, en
acuerdos de entrega posterior a la facturacion, la empresa puede tener la posesion fisica
de un activo que controla el cliente.

c) El cliente ha recibido (aceptado) el activo a conformidad de acuerdo con las
especificaciones contractuales. Si una empresa puede determinar de forma objetiva que
se ha transferido el control del bien o servicio al cliente de acuerdo con las
especificaciones acordadas, la aceptacion de este Gltimo es una formalidad que no
afectaria a la determinacion sobre la transferencia del control. Por ejemplo, sila clausula
de aceptacion se basa en el cumplimiento de caracteristicas de tamarfo o peso
especificadas, la empresa podria determinar si esos criterios se han cumplido antes de
recibir confirmacién de la aceptacion del cliente.

Sin embargo, si la empresa no puede determinar de forma objetiva que el bien o servicio
proporcionado al cliente retne las especificaciones acordadas en el contrato no podra
concluir que el cliente ha obtenido el control hasta que reciba la aceptacion del cliente.

Cuando se entregan productos (bienes o servicios) a un cliente en régimen de prueba o
evaluacion y este no se ha comprometido a pagar la contraprestacion hasta que venza
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el periodo de prueba, el control del producto no se ha transferido al cliente hasta que
este lo acepta o venza el citado plazo sin haber comunicado su disconformidad.

d) La empresa tiene un derecho de cobro por transferir el activo.

e) El cliente tiene la propiedad del activo. Sin embargo, cuando la empresa conserva el
derecho de propiedad solo como proteccion contra el incumplimiento del cliente, esta
circunstancia no impediria al cliente obtener el control del activo.

- Valoracion.

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios
se valoran por el importe monetario o, en su caso, por el valor razonable de la
contrapartida, recibida o que se espere recibir, derivada de la misma, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio acordado para los activos a trasferir al cliente,
deducido: el importe de cualquier descuento, rebaja en el precio u otras partidas
similares que la empresa pueda conceder, asi como los intereses incorporados al
nominal de los créditos. No obstante, podran incluirse los intereses incorporados a los
créditos comerciales con vencimiento no superior a un afio que no tengan un tipo de
interés contractual, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo.

No forman parte de los ingresos los impuestos que gravan las operaciones de entrega
de bienes y prestacion de servicios que la empresa debe repercutir a terceros como el
impuesto sobre el valor afiadido y los impuestos especiales, asi como las cantidades
recibidas por cuenta de terceros.

La empresa toma en cuenta en la valoracion del ingreso la mejor estimacion de la
contraprestacion variable si es altamente probable que no se produzca una reversién
significativa del importe del ingreso reconocido cuando posteriormente se resuelva la
incertidumbre asociada a la citada contraprestacion.

Por excepcién a la regla general, la contraprestaciéon variable relacionada con los
acuerdos de cesion de licencias, en forma de participacion en las ventas o en el uso de
esos activos, solo se reconocen cuando (o a medida que) ocurra el que sea posterior de
los siguientes sucesos:

a) Tiene lugar la venta o el uso posterior; o

b) La obligacion que asume la empresa en virtud del contrato y a la que se ha asignado
parte o toda la contraprestacion variable es satisfecha (o parcialmente satisfecha).

4.7. Provisiones y contingencias.

Las obligaciones existentes a la fecha del balance de situacién surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales
para la Sociedad cuyo importe y momento de cancelacién son indeterminados, se
registran en el balance de situacion como provisiones por el valor actual del importe mas

probable que se estima que la Sociedad tendrd que desembolsar para cancelar la
obligacion.

Las provisiones se revisan a fecha de cierre del ejercicio y, en su caso, son ajustadas

con el objeto de reflejar la mejor estimacion actual del pasivo correspondiente en cada
momento.
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Cuando las provisiones y contingencias proceden de litigios en curso, se tiene en cuenta
la informacion facilitada por los abogados contratados por la Sociedad para el
seguimiento de estos asuntos.

4.8. Criterios empleados para el registro y valoracion de los gastos de personal.

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar
a sus empleados cuando cesan en sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del empleo
y dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se
cargan a gastos en el momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

4.9. Subvenciones, donaciones y legados.
No existen cuentas en este apartado.

4.10. Criterios empleados en transacciones entre partes vinculadas.

Las operaciones entre empresas del mismo grupo, con independencia del grado de
vinculacion, se contabilizan de acuerdo con las normas generales. Los elementos objeto
de las transacciones que se realicen se contabilizan en el momento inicial por su valor
razonable. La valoracion posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las normas
particulares para las cuentas que corresponda.

5. Créditos a intermediarios financieros

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios
es el siguiente:

2023 2022
Depésitos a la vista 71.496,37 111.384,09
Otros créditos 459253 5.229,60
Total 76.088,90 116.613,69

6. Créditos a particulares

El saldo del epigrafe a 31 de diciembre de los dos Cltimos ejercicios se compone de:

2023 2022
Otros créditos y anticipos 268.259,33 92.237,56
Total 268.259,33 92.237,56
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7. Acciones y participaciones

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios
es el siguiente:

2023 2022

Acciones y participaciones en cartera exterior 600,00 600,00

Total 600,00 600,00

Las acciones se corresponden con la suscripcion de 3 acciones de la Gestora del Fondo
General de Garantia de Inversiones (FOGAIN).

8. Inmovilizado material

El movimiento habido en el inmovilizado material el siguiente:

Proguadl ¥
’ Tnmovilizado
material
SALDO INICIAL BRUTO 19.516,84
Entrada
Salidas, bajas o reducciones
Traspasos a / de otras partidas
SALDO FINAL BRUTO 19.516,84
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL -1.951,68
Dotacion a la amortizacién del ejercicio -1.957,68
Aumentos por adquisiciones o traspasos
Disminuciones por salidas, bajas, reducciones o traspasos
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL -3.909,36
|VALOR NETO CONTABLE | 15.607,48]

El movimiento habido en el inmovilizado material en el ejercicio anterior fue el siguiente:
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Tnmovilizado
material

SALDO INICIAL BRUTO
Entrada 19.516,84
Salidas, bajas o reducciones
Traspasos a / de otras partidas
SALDO FINAL BRUTO 19.516,84
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL
Dotacion a la amortizacién del ejercicio -1.951,68
Aumentos por adquisiciones o traspasos
Disminuciones por salidas, bajas, reducciones o traspasos
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL -1.951,68
|VALOR NETO CONTABLE | 17.565,16]

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

9. Inmovilizado intangible

El movimiento habido en el inmovilizado intangible el siguiente:

Inmovilizado intangible
SALDO INICIAL BRUTO 5.483,16
Entrada
Salidas, bajas o reducciones
Traspasos a / de otras partidas
SALDO FINAL BRUTO 5.483,16
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL -548,28
Dotacion a la amortizacion del ejercicio -548,28
Aumentos por adquisiciones o traspasos
Disminuciones por salidas, bajas, reducciones o traspasos
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL -1.096,56
|VALOR NETO CONTABLE | 4.386,60]

El movimiento habido en el inmovilizado intangible en
siguiente:

el

ejercicio anterior fue el
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Inmovilizado intangible|

SALDO INICIAL BRUTO
Entrada 5.483,16
Salidas, bajas o reducciones

Traspasos a/ de otras partidas
SALDO FINAL BRUTO 5.483,16

AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL
Dotacion a la amortizacion del ejercicio -548,28
Aumentos por adquisiciones o traspasos

Disminuciones por salidas, bajas, reducciones o traspasos

AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL -548,28
|[VALOR NETO CONTABLE | 4.934,88|

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

10. Activos fiscales

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Gltimos ejercicios
es el siguiente:

2023 2022

Activos fiscales diferidos 137,07 63,05

Total 137,07 63,05

11. Deudas con intermediarios financieros

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios
es el siguiente:

2023 2022
Préstamos y créditos 0,00 25.000,00
Total 0,00 25.000,00

12. Deudas con particulares

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Cltimos gjercicios
es el siguiente:
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2023 2022
Otros débitos 92.483,33 181,13
Total 92.483,33 181,13

13. Pasivos fiscales

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos dltimos €ejercicios
es el siguiente:

2023 2022
Corrientes 13.053,47 2.127,40
Total 13.053,47 2.127,40

El saldo se corresponde con el importe a pagar por Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio.

14. Otros Pasivos

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos dltimos ejercicios
es el siguiente:

2023 2022
Administraciones Pudblicas 40.589,05 28.534,69
Total 40.589,05 28.534,69

El saldo se corresponde con el importe a pagar por retenciones, IVA y cotizaciones
sociales al cierre del ejercicio.

15. Fondos propios

El capital social en el momento de constitucion de la sociedad quedo fijado en 75.000
euros, representado por 75.000 acciones nominativas de un euro de valor nominal cada
una de ellas, de la misma clase y serie Unica, y numeradas del namero 1 al 75.000
ambos inclusive.

Las acciones se emitieron con una prima de emision de 45.000 euros, a razén de 0,6
euros por accion emitida.

El capital social y la prima de emision estan integramente suscritas y desembolsadas.
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Con fecha 25 de noviembre de 2022, los socios, en proporcién a su participacion en el
capital social, realizaron una aportacion a los fondos propios de la Sociedad por importe

de 50.000 euros.

El articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, establece que, en todo caso, una
cifra igual al diez por ciento del beneficio del ejercicio se destinara a la reserva legal
hasta que ésta alcance, al menos, el veinte por ciento del capital social.

No se han repartido dividendos en el ejercicio.

16. Comisiones percibidas

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios

es el siguiente:

2023 2022
Gestién de carteras 155.328,20 84.596,11
Asesoramiento en materia de inversion 305.664,70 104.766,07
Comisiones por elaboracion de informes 21.203,77 112.183,25
Total 482.196,67 301.545,43

El 100% de la cifra de negocio se debe a la actividad de la sociedad.

17. Gastos de personal y gastos generales

a) Gastos de personal

El detalle de los gastos de personal de los dos Ultimos ejercicios es el siguiente:

2023 2022
Sueldos y gratificaciones 190.304,35 166.114,69
Cuotas a la Seguridad Social 55.569,84 43.548,92
Gstos de formacion 5.285,00
Otros gastos de personal 5.943,07 7.748,60
Total 257.102,26 217.412,21

El personal medio del ejercicio ha ascendido a 3,84 personas, todas ellas fijas. En el
ejercicio anterior el personal medio ascendié a 3 personas.
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Al cierre del ejercicio la sociedad no tiene contraido con su personal ningin compromiso
en materia de pensiones.

b) Gastos generales

El detalle de los gastos generales de los dos dltimos ejercicios es el siguiente:

2023 2022
Alquiler de inmuebles e instalaciones 19.200,00
Sistemas informaticos 9.026,34
Publicidad y propaganda 13.006,71 17.728,66
Representacion y desplazamiento 1.008,27
Otros servicios de profesionales independientes 119.189,05 28.059,56
Resto de gastos 3.358,29 187,00
Total 164.788,66 45.975,22

18. Otras cargas de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios
es el siguiente:

2023 2022
Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones 24.422 14 20.000,00
Total 24.422,14 20.000,00

19. Contribuciones e impuestos

El desglose del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Ultimos gjercicios
es el siguiente:

2023 2022
Contribuciones e impuestos 2.569,46 8.142,72
Total 2.569,46 8.142,72

Elimporte reflejado corresponde al gasto por otros tributos y saldos de IVA considerados
no deducibles.
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20. Otras cuentas de orden

Al cierre de los dos Ultimos ejercicios, el detalle del epigrafe de Otras cuentas de orden
es el siguiente:

2023 2022
Carteras gestionadas

Invertido en acciones y participaciones interiores cotizadas

Invertido en acciones y participaciones interiores no cotizadas 806.896,67 1.174.042,33
Invertido en valores de renta fija interiores cotizados 4.701.251,25 2.271.118,00

Invertido en valores de renta fija interiores no cotizados

Invertido en valores exteriores cotizados 23.763.885,57 15.452.875,76

Invertido en valores exteriores no cotizados

1.950.634,76

4.509.465,41

Efectivo en intermediarios financieros

540.197,18

3.793.941,10

Total

31.762.865,43

27.201.442,60

21. Impuestos sobre beneficios

Los beneficios, determinados conforme a la legislacién fiscal, estan sujetos a un
gravamen del 25% sobre la base imponible. No obstante, en la cuota resultante pueden
practicarse determinadas deducciones.

2023 2022
Resultado contable del ejercicio 56.203,19 10.427,74
Aumentos de la Base Imponible 3.274,14 274,14
Disminuciones de la Base Imponible

Compensacion bases imponibles negativas ej anteriores -2.192,27
Base Imponible 59.477,33 8.509,61

El importe de los activos por impuestos diferidos al cierre del ejercicio (ver nota 10)
asciende a 137,07 euros (63,05 euros en el ejercicio anterior).

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercio ascendié a 13.745,31 euros.

Los ejercicios abiertos a inspeccion comprenden los cuatro ultimos ejercicios. Las
declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o
su aceptacion por las autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion
fiscal es susceptible a interpretaciones. Los Administradores estiman que cualquier
pasivo fiscal adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una
eventual inspeccion, no tendra un efecto significativo en las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.
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22. Operaciones con partes vinculadas

Las transacciones realizadas con partes vinculadas corresponden a operaciones del
trafico normal de la Sociedad y se realizan a precios de mercado, los cuales son
similares a los aplicados a entidades no vinculadas. El detalle de las operaciones
realizadas con empresas del Grupo y vinculadas es el siguiente:

2023 2022

Sociedad Ingresos Gastos Resultados Ingresos Gastos Resultados

ETS Internacional EAFI S.L.U. 50.000,00 -50.000,00 98.576,15 98.576,15
ETS Patrimonial, S.L. 11.783,62 11.783,62 2.954,86 2.954,86
R2 Financial Services, S.L. 21.778,90 21.778,90 12.288,16 12.288,16
Jorge Bolivar Almela 12.387,15 12.887,15 1.381,50 1.381,50
Fernando Bolivar Almela 12.495,45 12.495,45 4.732,66 4.732,66
Total 58.445,12 50.000,00 8.445,12 119.933,33 0,00 119.933,33

El detalle de los saldos con empresas del grupo y otras partes vinculadas es el siguiente:

2023 2022
Saldos Saldos Saldos Saldos
deudores acreedores deudores acreedores

Sociedad Clientes Proveedores Clientes | Proveedores
ETS Intemacional EAFI S.L.U. 5.229,60 25.000,00
ETS Patrimonial, S.L. 4.110,98 3.575,38
R2 Financial Services, S.L. 6.710,68 7.273,76
Jorge Bolivar Almela 4.564,50 1.671,62
Femando Bolivar Almela 3.709,79 2.972,95
Total 19.095,95 0,00 20.723,31 25.000,00

No existen anticipos ni créditos concedidos a miembros del Consejo de Administracion

ni a personal de alta direccion.

Los administradores manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés con la Sociedad, directo o indirecto, que deba ser incluida en la memoria, tal
y como establece el articulo 229.3 de la Ley de Sociedades de Capital.

23. Gestién de riesgos

23.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad, es decir, por la posibilidad
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de no recuperar los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo
establecido.

La exposicién maxima al riesgo de crédito es la siguiente:

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022

Credito a intermediarios financieros 76.088,90 116.613,69
Créditos a particulares 268.259,33 92.237,56
Total 344.348,23 208.851,25

23.2 Riesgo de mercado

Riesgo de pérdida ante movimientos adversos futuros en los factores de riesgo de los
instrumentos financieros en los mercados financieros en los que se mantengan posiciones.
Atendiendo a la naturaleza de los factores de riesgo distinguimos entre:

Riesgo de tipo de interés
Potenciales pérdidas consecuencia de las variaciones en los precios de los instrumentos

financieros directamente relacionados con la evolucién al alza de los tipos de interés de
mercado.

La Sociedad al cierre del ejercicio no tiene concedidos préstamos o créditos por los
que pueda incurrir en este tipo de riesgo.

Riesgo de tipo de cambio

Riego de que se produzcan variaciones en el valor de mercado de las posiciones
denominadas en divisas distintas al euro como consecuencia de las variaciones en los
tipos de cambio entre monedas.

No existe exposicién significativa de la entidad a este tipo de riesgo.

23.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer
de fondos liquidos, o acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para

hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es
mantener las disponibilidades liquidas necesarias.
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INFORME DE GESTION

Pagina 36 de 38




INFORME DE GESTION EJERCICIO 2023

El ejercicio 2023 para ALVEUS INVESTING AV, S.A. ha sido el segundo ejercicio
completo, dado que se constituyé el dia 27 de octubre de 2021, por lo que ya es posible
realizar comparaciones de cifras anuales respecto del gjercicio precedente.

De esta forma, el importe neto de la cifra de negocio ha pasado de 301.545,43 euros a

482.196,67 euros, lo que supone un aumento de casi el 60% respecto al ejercicio
anterior.

Los principales riesgos asociados a la actividad de la entidad estan sujetos a
evoluciones desfavorables y profundas de los entornos de donde se deriva la demanda
de sus servicios, asi como los riesgos econémicos que modifiquen fuertemente estos
entornos y la creciente aparicion de nuevos competidores.

La sociedad financia su actividad con recursos propios, siendo el riesgo bancario
practicamente inexistente.

Dada la actividad a la que se dedica la sociedad, la misma no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados de la misma.

La sociedad no ha adquirido acciones propias en el ejercicio.
No se han realizado inversiones relacionadas con el I1+D en el ejercicio.

En cuanto a la informacién detallada sobre los riesgos propios de la actividad de la
sociedad (riesgo de crédito, riesgo de mercado, riesgo de liquidez), se incluye en la nota
23 de la memoria.

No se han producido acontecimientos importantes para la sociedad después del cierre
del ejercicio.
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Los miembros del Consejo de Administracién de ALVEUS INVESTING, AV, S.A. formulan las
presentes Cuentas Anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023 que contienen
38 hojas numeradas incluida ésta.

En Pozuelo de Alarcén, a 31 de marzo de 2024

D. Fernando Bolivar Almela D2. Maria Rocio Martinez Cunha

Presidente Secretaria

D. Jorge Bolivar Almela

Consejero
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