Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Informe de auditoria

Cuentas anuales a 31 de diciembre de 2023
Informe de gestion



pwec

Al accionista (nico de Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Hemos auditado las cuentas anuales de Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de

cambios en €l pairimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se

identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de |a actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en 1a seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuenias 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 Espafia segtn lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion 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 opinidn sobre ésias, y
no expresamaos una opinién por separado schre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Tal y como se indica en la nota 1.ade la
memoria de las cuentas anuales adjuntas, las
actividades que conforman el objeto social de la
Sociedad son, principalmente, la prestacién de
servicios de inversidn y servicios auxiliares, de
acuerdo con la normativa vigente aplicable a las
empresas de servicios de inversion.

La Sociedad percibe comisiones principaimente
por los siguientes servicios: tramitacion,
ejecucion y liguidacidon de 6rdenes de
compravenia de valores, aseguramiento y
colocacion de emisiones, depésito y anotacion
de valores y gestion de carteras.

Dada la diferente tipologia de servicios que
generan ingresos por comisiones y que los
mismos representan un importe muy
significativo sobre el total de los ingresos
ordinarios de la Sociedad, |a revisién del
procesc de su devengo y su adecuado registro
contable, se ha considerado un asunto relevante
en nuestro proceso de auditoria.

Ver notas 2.k y 27 de la memocria de las cuentas
anuales adjuntas.

La Sociedad esta inmersa en el desarrollo de
una plataforma de gestion delegada de carieras
100% digital que va a suponer una inversion
significativa, tal y como indica que los importes
activados a 31 de diciembre de 2023 ascienden
a un importe de 1.627 miles de euros, donde se
incluyen |a activacion tanto de gastos internos
como de gastos externos asociados a los
proveedores con los que se ha contratado parte
del desarrollo de la citada plataforma
techolégica.

Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Entre los procedimientos de auditoria realizados
sobre las comisiones percibidas por la
Sociedad, destacan los siguientes:

. Entendimiento y revisiéon de los procesos
y politicas contables utilizados por la
Sociedad en relacion al registro de
ingresos por comisiones percibidas, en
funcion de su diferente tipologia.

° Validacion de los controles generales
informaticos de los sistemas relevantes
involucrados en la gestion de la operativa
de ingresos por comisiones percibidas.

. Lectura de una muestra de contratos
firmados con clientes.

. Recalculo de una muestra de comisiones
percibidas por la Sociedad durante el
ejercicio 2023 en hase a las tarifas
vigentes establecidas por la Sociedad y/o
a las condiciones acordadas en los
contratos, dependiendo de su tipologia,
asi como verificacioén, para una muestra,
del cobro de dichas comisiones.

En las pruebas descritas anteriormente no se
han identificado diferencias, fuera de un rango
razonable.

Entre los procedimientos de auditoria realizados
sobre la activacion del inmovilizado intangible
por la Sociedad, destacan los siguientes:

® Obtencién de un entendimiento de los
procedimientos, criterios y métodos
empleados por la Sociedad para la
activacion de gastos de personal y gastos
de desarrolio de proveedores externos
como inmovilizado intangible.
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Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.

Aspectos mas relevantes de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria
Dada la complejidad de |la evaluacidén y . Comprobacion de los principales
justificacion de Ia viabilidad y, por tanto, de la coniroles en la aprobacién de los gasios
adecuada activacion o no de este tipo de activos activables y en el seguimiento del grado
intangibles, la comprobacion del registro e de avance del proyecto, de acuerdo al
identificacién de los gastos incurridos hasta la presupuesto y plan de negecio elaborado
fecha, activados como inmovilizado intangible a por parte de la direccion.
cierre del ejercicio, se ha considerado un asunto
relevante en nuestro proceso de auditoria. ° Obtencion de los contratos formalizados

con proveedores externos encargados
Ver nota 10 de la memoria de las cuentas del desarrollo de la plataforma
anuales adjuntas. tecnolégica.

° Comprobacion, para una muestra de

gastos activados, que los mismos
cumplen los criterios de activacion para
este tipo de gastos, asi como de su
adecuado devengo e importe por el cual
se han dado de alta en contabilidad a
cierre del ejercicio.

. Comprobacion de la recuperabilidad de la
inversion realizada mediante analisis de
la razonabilidad de las proyecciones
incluidas en el plan de negocio disefiado
por la Sociedad.

En las pruebas descritas anteriormente no se
han identificado diferencias, fuera de un rango
razonzble.

Otra informacion: informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién 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 gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre 1a
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién 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, segidn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.

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 informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

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

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 opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse

razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria

de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede

implicar colusion, falsificacién, 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 funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién 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 informacién revelada por los administradores.
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Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, 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 lamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales 0, 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 presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion 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 comunicaciéon a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del pericdo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)

AUBITORES

Guillermo Cavia Gonzalez {20552)

20 de marzo de 2024

PRICEWATERHOUSECG
AUDITORES, 5. RERS

2024 Nim. 03/24/61 755
96,00 EUR
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2023
{Expresado en Euros)

12656678 C

Activos dudosos

42.295,03

40.942,54

ACTIVO Notas 2023 2022 (*)

1. Tesoreria 5 512,08 512,08
1.1. Caja 512,08 512,08
1.2. Banco Espafia y otros bancos centrales c/c. = -

2. Créditos a intermed!larios financieros 6 30.768.747,90 27.913.589,37
2.1. Depdsitos a la vista 25.313.378,63 21.642.101,09
2.2. Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar 5 P
2.3. Depdsitos a plazo 2
2.4. Adguisicién temporal activos - =
2.5, Otros créditos 5.455.369,27 6.271.488,28
2.6. Activos dudosos = =
2.7. Ajustes por valoracion: (+/-) = -

3. Crédito a particulares 9 54.176,10 99.021,68

.1. Crédito en efectivo por compras al contado diferidas - =

.2. Créditos y anticipos por operacionas de valores 11.881,07 58.089,14
.3. Otros créditos y anticipos

.4

.5

.6

wwwwuw

. Adquisicidn temporal activos

Ajustes por valoracion: (+/-)
. Valores representativos de deuda 7
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 financieras hibridos
4.5. Activos dudosos
4 6. Ajustes por valoracion: {+/-}
5. Inversiones vencidas pendientes de cobro
6. Acciones y participaciones 8
. Acciones y participaciones cartera interior
. Acciones y participactones cartera exterior
. Participaciones
. Instrumentos de capital mantenidos para la venta
Deterioro de valor de acciones y participaciones (-)
7L Derlvados
7.1. Derivadas de negociacién
7.2. Derivados de cobertura
8. Contratos de seguros vinculados a pansiones
9. Inmovilizado material 10
9.1. De uso propio
9.2. Inversiones inmobiliarias
9.3. Inmovilizado material mantenido para ia venta
9.4. Deterioro de valor del Inmovilizado material (-)
10. Inmovilizado intangibie 10
10.1. Fondo de comercio
10.2. Aplicaciones informaticas
10.3. Otros actives intangibles
10.4 Deterioro de valor del Inmovillzado intangible (-)
11. Activos fiscales
11.1. Corrientes
11.2. Diferidos
12. Periodificaciones 12
12.1. Comislones y gastos pagados no devengados
12.2. Ctras periodificaciones
13. Otros activos 11
13.1. Administraciones ptblicas
13.2. Accionistas per desemhbolsos de capital exigidos
13.3. Otros

oo
l.)1-lhl.u)hll-l

TOTAL ACTIVO

{*} Se incluye, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

2.496.154,36

2.488.251,93

2.597.943,01

 43.667.923,48

—_—

2.590.450,06

7.902,43 7.492,95
7.662. 557 34 7.328. 594 79
7.662.657,34 7.328.504,79
88.672,93 55.239,60
88.672,93 55.239,60
1.626.954,57 444.491,31
1.626.954,57 444.491 31
852 63.434,97

- 63.434,97
684.033,79 91.592,17
75.649,10 23.412,73
608.384,690 68.179,44
286.014,41 256.302,33
286.014,41 256.302,33

38.850.641 31

Las Notas 1 a 31, descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del balance al 31

de diciembre de 2023.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICID 2023
(Expresado en Euros)

_PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 2023 2022 (*)

1. Deudas con Intermediarios financieros 13 6.780.548,36 585.329,33
1.1. Préstamos y créditos 3
1.2. Deudas por operaciones por cuenta propia pendientes

de liguidar
1.3. Cesion temporal activos - -
1.4. Saldos transitorios por operaciones con valores 6.771.169,57 519.354,03
1.5. Otras deudas 9.378,79 65.975,30

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

2. Deudas con particulares 14 8.843.086,70 12.309.742,11
2.1. Cesidn temporal de activos -
2.2. Saldos transitorios por operaciones con valores 8.843.086,70 12.309.742,11

2.3. Otros débitos
2.4. Ajustes por valoracion: Intereses devengados no _
vencidos
3. Depésitos en efectivo en garantia de operaciones - -
3.1. Operaciones de crédito al mercado -
3.2. Otros depdsitos
4. Crédito de valores al mercado por ventas al contado
diferidas - -
5. Deudas por ventas en corto y valores recibidos en 7
préstamo
6. Otros pasivos a valor razonable -
7. Derivados
7.1. Derivados de negociacion
7.2. Derivados de cobertura
8. Empréstitos _ ALl
9. Pasivos subordinados

10. Provisiones para riesgos 15 901.637,34 996.299,34
1G.1. Provisiones para pensiones y obligaciones similares 394.863,20 489.525,20

10.2. Provisiones para impuestos
10.3. Provisiones por transacciones con pagos basados en
instrumentos de capital

10.4. Provisiones para otros riesgos 506.774,14 506.774,14

11. Pasivos Fiscales 19 358.747,05 = 124.024,19
11.1. Corrientes 167.497,00 -
11.2. Diferidos 191.250,05 124.024,19

12, Pasivos asociados con activos no corrientes para la -

venta == =

13, Periodificaciones 12 760.416,46 609.704,81
13.1. Comisiones y otros productos cobrados y no

devengados 5 -
13.2. Gastos devengados no vencidos 750.148,36 596.301,49
13.3. Otras periodificaciones 10.268,10 13.403,32

i4. Otros pasivos i1 315.607,38 239.719,99
14.1. Administraciones publicas 266.170,60 208.844 80

14.2. Desembolsos pendientes en suscripcién de valores
14.3. Saldos por operaciones de arrendamiento financiero =
14.4. Otras deudas no relacionadas con operaciones de

valores 49.436,78 30.875,19
15. Capital con naturaleza de pasive financiero c

TOTAL PASIVO 17.960.043,29 14.864.819,77

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

Las Notas 1 a 31, descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del balance al 31
de diciembre de 2023.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2023
{Expresado en Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO St iaiNotas, == 52023. 5050 . 20220y -
16. Fondos propios 24.892.563,45 23.457.099.35
16.1. Capital 16 14.187.160,40 14.187.160,40
16.2. Prima de emisidn 17 2.636.625,84 2.636.625,84
16.3. Reservas 18 5.996.005,21 5.996.005,21

16.4. Valores propios (-)
16.5. Resultados de ejercicios anteriores (+/-) - -
16.6. Otras aportacioneas de socios

16.7. Resultado del ejercicio {(+/-) 2.072.772,00 637.307,50
16.8. Dividendos y retribuciones (-) r 3
16.9. Otros instrumentos de patrimonio neto

17. Ajustes por valoracidén en patrimonio neto (+/-) 7y 8 815.316,74 528.722.,19
17.1. Activos financieros a valor razonable con cambios
en patrimonio neto (+/-) 815.316,74 528.722,19

17.2. Pasivos financieros a valor razonzble con cambios L
en patrimonic neto (+/-)
17.3. Coberturas de flujo de efectivo (+/-) 3 =
17.4. Coberturas de inversiones netas de negocios en el
extranjero (+/-) K
17.5. Diferencias de cambio (+/-) -
17.6. Resto de ajustes por valoracion (+/-) g o
18. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

TOTAL PATRIMONIO NETO 25.707.880,19 23.985.821,54
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 43.667.923,48 38.850.641,31

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 31, descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del balance al 31
de diciembre de 2023.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2023
(Expresado en Euros)

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Notas

Q N 12656681 C

2023 2022 (*)

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
3. Compromisos de compraventa de valores a plazo
3.1. Deuda plblica
3.2, Otros valores de renta fija
3.3. Acciones y participaciones
4. Compromisos de compras de valores a plazo
4.1. Activos monetarios y Deuda publica
4.2. Otros valores de renta fija
4.3. Acciones y participaciones
5. Compromisos de ventas de valores a plazo
4.1. Activos monetarios y Deuda publica
4,2, Otros valores de renta fija
4.3. Acciones y participaciones
6. Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
6.1. Valores de renta fija
6.2. Acciones y participaciones
7. Ordenes propias sobre valores pendientes de ejecutar
7.1. Qrdenes de compra
7.2. Ordenes de venta
8. Derivados financieros
8.1. Contratos a plazo de activos financieros
2. Compraventa de divisas contratadas y no vencidas
3. Futuros financieros sobre valores y tipos de interés
4. Otras operaciones sobre tipos de interés
5. Futuros financieros sobre divisas
6. Opciones sobre valores ¢ indices
Vi
8.
9,
@

Opciones sobre tipos de interés
Opciones sobre divisas
Otros contratos (subyacente no financiero, etc.)
9. Préstamo de valores al mercado
.1. Valores propios
9.2. Valores de clientes
10. Crédito concedido a clientes por operaciones de valores
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

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

8
8
8
8
8
8
8
8
9

(*) Se incluye, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

23

4.851.867,72 5.771.756,38
2.799.432,12 3.719.320,78

2.052.435,60 2.052.435,60

4.851.867,72 5.771.756,38

Las Notas 1 a 31, descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del balance al 31

de diciembre de 2023.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2023
{Expresado en Euros)

OTRAS CUENTAS DE ORDEN _ Notas 2023 2022 (*)

1. Disponible no condicionado a la vista en entidades de 23 L

crédito -

2. Grdenes de clientes de compra de valores pendientes de 23

liquidar 5.174.294,28 3.162.775,66
2.1. Con la Sociedad de Sistemas 2.237.846,26 1.762.208,05
2.2. Acciones de IIC - -
2.3. Con otros intermediarios financieros = 2,936.448,02 1.400.567.61

3. Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de 23

liquidar 2.527.153,67 1.485.978,90
3.1. Con la Sociedad de Sistemas 1.972.886,47 1.308.880,74
3.2. Acciones de IIC o -
3.3. Con otros intermediarios financieros 554.267,20 177.098,16

4. Depbsitos de instrumentos financieros (valor de

mercado) 1.178.506.409,77 1.182.970.436,00
4.1. Propios 8.992.869,23 8.694.261,77
4.2, De terceros 721.623.562,68 740.905.694,72
4.3. Recibidos de otra entidad depositaria 447.889.977,86 433.370.479,51

5. Instrumentos financieros propios y de terceros en poder

de otras entidades (valor de mercado) 23 1.933.135.645,60 1.459.784.053,90
5.1. Propios 1.186.933,90 1.229.235,68
5.2. De terceros 1.931.,948.711,70 1.458.554.818,22

6. Préstamo de valores recibidos whieet o
&.1. Valores vendidos -
6.2. Valores cedidos temporalmente
6.3. Valores disponibles

7. Carteras gestionadas _ 309.098.212,35 132.299.528,87
7.1. Invertido en acciones y participaciones interiores cotizadas 8.425,906,30 7.479.549,64
7.2. Invertido en acciones y participaciones interiores no - =

cotizadas
7.3. Invertido en valores de renta fija interiores cotizados 25.855.204,30 43.,909.785,70
7.4. Invertido en valores de renta fija interiores no cotizados =
7.5, Invertido en valores exteriores cotizados 265.863.266,51 78.332.030,47
7.5. Invertido en valores exteriores no cotizados = =
7.7. Efectivo en intermediarios financiercs 8.953.835,24 2.578.163,06

8. Garantias depositadas por terceros en otras entidades £
financieras por crédito al mercado 1L R
8.1. Garantias iniciales
8.2. Garantfas adicionales
9. Activos en suspenso regularizados ¥
10. Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos 23 = -
11. Garantias recibidas de clientes sobre crédito a x
particulares -
12. Otras cuentas de orden 23

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 3.428.441.715,67 2'779'702'773I33

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 3.433.293.583,39 2.785.474.529,71

(*} Se incluye, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 31, descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del balance al 31
de diciembre de 2023.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2023
(Expresada en Euros}

DEBE Notas 2023 2022 (*)
1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros 113,40 6.440,27
1.1. Intermediarios financieros - -

1 Particulares residentes - -
1 Particulares no residentes = -
il Empréstitos v otras financiaciones - -

1

2.

3.

4,

5. Pasivos subordinados
6. Rectificacion de costes por operaciones de cobertura - a
7. Costes por intereses de los fondos de pensiones

8 Remuneracién de capital con naturaleza de pasivo financiero

9.

: Otros intereses 113,40 6.440,27
omisiones y corretajes satisfechos 27 744.991,33 5952.477,90

1. Operaciones con valores 398.032,56 415.852,34

2. Operaciones con instrumentos derivados - -

3 Aseguramiento y colocacion de emisiones -

4 Comlsmnes. §at|sf_ecl'}as q'mercados y sistemas de 169.869,33

compensacién vy liquidacion

. Avales correspondientes a la fianza colectiva al mercado =

Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades - -

. Otras comisiones 177.089,44 176.625,56

rdidas en inversiones financieras 28 2.6458% = 2.484,85

Activos monetarias y deuda pablica -

Otros valores de renta fija cartera interior -

Otros valores de renta fija cartera exterior -

Accicnes y participaciones cartera interior 2.645,81 2.484 .85

Acciones y participaciones cartera exterior 3 -

Derivados de negociacion

Diferencia neta negativa por venta de valores de renta fija en I

descubierto y recibidos en préstamo

. 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 financieros gy =
4.1. Créditos y otros activos financiercs de renta fija — i Bl
4.2. Instrumentos de capital _

5. Pérdidas por diferencias de cambio

6. Gastos de personal 30 2.847.887,33  2,718.688,77

6.1. Sueldos y gratificaciones 2.207.658,07 2.145.431,38
. Cuotas a la Seguridad Social 503.741,26 454.791,02

. Dotaciones a fondos de pensiones intermos =
. Aportaciones a fondos de pensiones externos -
. Indemnizaciones por despidos

1l
!
1
1
1
2.C
2
2
2
2

(LN T
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. Gastos de formacion 8.499,96 8.499,96
. Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de
capital =
6.8. Otros gastos de personal 127.988,04 109.966,41

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 31, descritas en la memoria y el Anexo adjunto, forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023,
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2023
{Expresada en Eurcs)

DEBE Notas 2023 2022 (*)

7. Gastos generales 31 1.968.034,04 1.918.978,41
7.1. Algquileres de inmuebles e instalaciones 479.208,42 442.2(5,40
7.2. Comunicaciones 97.571,13 95.959,00
7.3. Sistemas informaticos o .
7.4. Suministros 31.411,35 35.252,56
7.5. Conservacion y reparacion = =
7.6. Publicidad y propaganda 3.825,00 3.500,04
7.7. Representacion y desplazamisnto 45.000,00 33.999,96
7.8. Organos de gobierno (dietas, primas, etc.) = =
7.9. Servicios administratives subcontratados . =
7.10. Otros servicios de profesionales independientes 290.754,28 249.676,38
7.11. Resto de gastos 1.020.263,86 1.058.385,07

8. Otras cargas de explotacion 29 129.813,00  135.122,79
8.1. Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones 71.799,96 81.810,57
8.2. Otros conceptos 58.013,04 53.312,22

9. Contribuciones e impuestos 287.626,85 241.302,69

10. Amortizaciones 10 40.020,00 35.879,04
10.1. Inmuebles de uso propio - -
10.2. Mohiliarie, instalaciones y vehiculos 40.020,00 35.879,04

10.3. Inversiones inmobiliarias
10.4. Actives intangibles -
11. Pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros -

11.1 Inmovilizado material
11.2. Activos intangibles
11.3. Resto - > -
12. Dotaciones a provisiones para riesgos 15 - 10.000,00
12.1. Provisiones para impuestos
12.2. Otras provisiones
13. Otras pérdidas
13.1. Por venta de activos no financieros
13.2. Por venta de participaciones
13.3. En activos no corrientes mantenidos para 1a venta
13.4. Por aplicacién de la fianza colectiva al mercado
13.5. Otras pérdidas -
14. Impuesto sobre el beneficio de periodo 19 403.860,96 {16.019,38)
15. Resultado de actividades interrumpidas =
16. Resultado neto {+/-)

- 10.000,00

2,072,772,00 _ 637.307,90

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

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2023
(Expresada en Euros)

HABER Notas 2023 2022 (*)

1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros 26 1.756.551,34 427.371,91
. Banco de Espafia = -
. Intermediarios financieros 1.182.354,93 37.651,75
. Particulares residentes
. Particulares no residentes
. Activos monetarios y Deuda Piblica E
Qtros vatores de renta fija 8.655,00 8.782,32
. Cartera de renta fija exterior -
. Dividendos de acciones y participaciones 408.587,90 360.268,50
. Rectificacion de los productos par operaciones de cobertura
0. Productos de contrates de seguros vinculados a pensiones y -
obligaciones similares =
1.11. Oftros intereses y rendimientos 156.953,51 20.669,34

2. Comisiones percibidas 27 6.614.890,19 5.793.505,77
2.1. Tramitacién y ejecucién de drdenes de clientes para compraventa de

valores 2.480.482,70 2.667.485,75
Aseguramiento y colocacién de emisiones 1.160.984,96 371.914,69
Comercializacidon de Instituciones de Inversién Colectiva

[
[

[ el ol
N LR R I SN N

Gestién de carteras 430.264,09 349.772,56
Asesoramiento en materia de inversién -

2.

3. -

4. Depdsito y anotacion de valores 1.203.100,51 1.128.573,88
5

6.

7.

Busqueda y colocacion de paquetes de valores en mercados L
secundarios
8. Internalizacién sistematica de drdenes
9. Intermediacion en instrumentos derivados
1
1

0. Comisiones por operaciones de créditc al mercado s

1. Camizianes por elaboracidn de informes de inversiones y andlisis

financieros 66.500,00 86.500,00

24

2.

2

2,

2.

2.

2.

2.

2.

2.

2.12. Otras comisiones 1.273.,557,93  1.189.258,89
3. Ganancias en inversiones financieras 28 126.323,19 40.785,56

3.

3.

3.

3.

3.

3.

3.

3.

3t

3.

1. Activos monetarios y deuda publica - -
2. Otros valores de renta fija cartera interior 134.824,90 46.534,59
3. Otros valores de renta fija cartera exterior = ]
4. Acciones y participaciones cartera interior {8.501,71) (5.749,03)
5. Acciones y particlpaclones cartera exterior
&. Derivados de negoclacién
7. Diferencia neta negativa venta de valeres de renta fija en -
descubierto y recibidos en préstamo
8. Diferencia neta negativa venta de acciones y participaciones en _
descubierto y recibidos en préstarmo
9. Ganancias de otros activos a valor razgnable
10. Rectificaciones de ganancias por operaciones de cobertura -
3.11. Otras ganancias
3.12. Diferencia negativa en combinaciones de negoclos
4. Recuperaciones de valor de activos financieros deteriorados | = -
4.1, Creditos y otros actives financieros de renta fija
4.2, Instrumentos de capitat
5. Ganancias por diferencia de cambio s S0
6. Otros productos de explotacion
5.1. Ingresos por alquiler de edificios en propiedad
5.2. Ingresos per alguiler de equipos informaticos y software
5.3, Otros productos de explotacion
7. Recuperaciones de valor de activos no financieros deteriorados = LA
7.1. Inmovilizado material
7.2. Activos intangibles
7.3. Resio
8. Recuperacion de provisiones para riesgos
8.1. Provisiones para impuestos
8.2. Otras provisiones 21.000,00
9. Otras ganancias | ="
9.1. Por venta de activos no financigros -
9.2. Por venta de participaciones
9.3. En activos no corrientes mantenidas para la venta
9.4. Por recuperacidn de pérdidas de |a fianza colectiva al mercadae -
9.5, Otras ganancias
10. Ganancias de actividades interrumpidas

- 21.000,00

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 31, descritas en Iz memoria y el Anexo adjunto, forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023,

8
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
{Expresado en Euros)

Notas 2023 2022 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.072.772,00 637.307,90
Ingresos y gastos imputados directamente al
patrimonio neto
Por valoracién de instrumentos financieros 353.820,41 (188.201,82)
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto 7y8 353.820,41 {188.201,82)
- Otros ingresos / gastos
Por coberturas de fiujos de efectivo 5 =
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 5 =
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes > 3
Por activos no corrientes y pasivos vinculados con
cambios directos en el patrimonio neto - -
Diferencias de conversién - -
Efecto impositivo 19 (67.225,86) 35.733,85
Total ingresos y gastos imputados directamente al
patrimonio neto 286.594,55 (152.467,97)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos financieros - -
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto - =
- Otros ingresos [ gastos - =
Por coberturas de flujos de efectivo =
Subvenciones, donaciones y legados recibidos =
Por activos no corrientes y pasivos vinculados con
cambios directos en el
patrimonio neto =
Diferencias de conversion - =
Efecto impositivo LY, Gt -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y
ganancias - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2.359.366,55 484.839,93

{*) Se incluye, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

tas Notas 1 a 31, descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de
ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

N 12656688 C

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
{Expresado en Euros)

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION A
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos
2. Ajustes del resultado
Amortizaciones del inmovilizado {+)
Correcciones valorativas por detericro (+/-)
Variacitn de pravisiones {+/-)
Imputacion de subvenciones (-)
Resultados por bajas vy enajenaciones de inmovilizado (+/-}
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros {+/-)
Ingresos financieros (-)
Gastos financieros (+)
Diferencias de cambio {+/-}
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros(<+/-}
Otros ingresos y gastos
3. Cambios en el capital corriente
Existencias {(+/-)
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)
Otros activos corrientes (+/-)
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-}
Otros pasivos corrientes (+/-)
Otros actives y pasivos no cotrientes {+/-)
4, Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Pagos de intereses (-)
Cobros de dividendos (+)
Cobros de intereses (+)
Cobras pagos por impuesto sobre beneficios (+/-}
Ctros cobros pagos (+/-)
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (~)

Empresas del grupo

Inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Inversiones inmokiliarias

Qtros activos financieros

Activos no corrientes mantenidos para la venta
7. Cobros por desinversiones {+)

Empresas del grupo

Inmovilizado intangible

Inmavilizado material

Inversiones inmabiliarias

Otros activos financieros

Activos no cerrientes mantenidos para la venta
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros ¥ pagos por instrumentos de patrimonio
Emisidn de instrumentos de patrimenio (+)
Amortizacién de instrumentos de patrimonio (-)
Adqmsnmon de instrumentos de patrimonio propio (-)
Enajenacién de instrumentos de patrimenio propio {+)
Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+)
.Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Emisién
-. Obligaciones y otros valores negociables (+)
-. Deudas con entidades de crédito (+)
-. Deudas con empresas del grupo y asccladas (+)
-. Otras deudas (+)
Devolucion y amortizacién de
-. Obligaciones y otros valores negociables (+ )
-.Deudas con entidades de crédito (+)
-.Deudas con empresas del grupe vy asociadas {+}
-. Otras deudas {+}

11..Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio

Dividendos (-)
Remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-}
.Fiujos de efectivo de las actividades de financiacién

10.

12,

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efectiva o equivalentes al inicio del ejercicio
Efective 0 equivaientes al final del ejercicio

(*) Se incluye, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

_Nota

10
31

19

10
10

7v8

7y8

16

[erRe)]

2023

2.476.632,96
{1.819.064,46)
40.020,60

18.810,00

(1.756.551,34)
113,40

.

{121.456,52)
3.432.377,15

§60.974,59
(558.718,73)

2.728.563,62

401.557,67

1.352.690,38
408.587,90
1.347.963,44
(403.860,96)

5442, 636 03
~ 5.442.636,03

2022 (*)
621.288,52
225,901,81

35.879,04

7.810,00

182.212,77
(34.537.458,83)
(1.955.384,34)

748.533,10
(32.725.777,42)
{604.830,17}

16.019,38

16.019,38

(33.674.249,12)
{33.674.249.12)

{10.265.090,04)

{1.182.463,26)
(73.453,33)

(9.009.173,45)
9.131.03%9,45

9.131.039,45
(1.134, 050 59]

{1.134. 050,59)

{9.557.276,01)

(444.491,31)
(32.725,44)

(9.080.059,26)
8.898.097,04

8.898.097,04

1659.178,97)
(659.178 97

{637.307,90)
{637.307,90})

_ {637.307,90)
{637.307,90)

'

(1.641.015,03)
(1.641.015,03)

1.641.015,03
(1.641.015,03)

3.671.277,54

(35.974.443,12)

- 21.642.101,09
25.313.378,63

57.616.544,21
21.642.101,09

Las Notas 1 a 31, descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del estado de flujos
de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2023

otra informacion

a) Reseiia historica

Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.U. (en adelante, la Sociedad) se constituyé en Bilbao el
13 de julio de 1989. Su actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 6/2023, de 17 de
marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, en el Real Decreto
815/2023, de 8 de noviembre, por el que se desarrolla la misma en relacidn con los registros
oficiales de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, la cooperacién con otras
autoridades y la supervisidn de empresas de servicios de inversion; en el Real Decreto
813/2023, de 8 de noviembre, sobre el réegimen juridico de las empresas de servicios de
inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversién, asi como en la
normativa emanada de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la
C.N.M.V.). Estas normativas cuya entrada en vigor se ha producido a lo largo del ejercicio
2023 han dercgado los anteriores Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores y Real Decreto
217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de
inversion y demas entidades gue prestan servicios de inversibn y sus sucesivas
modificaciones vigentes en gjercicios anteriores.

Norbolsa fue inscrita con el nimero 40 en el Registro de Sociedades de Valores de la
C.N.M.V, el dia 19 de julio de 1989. Es Miembro de la Bolsa de Bilbao, Miembro
Compensador Individual de BME Clearing y Entidad Participante en Iberclear.

Con fecha 3 de febrero de 2003, la Junta General de Accionistas acordd el cambio de
denominacidn de Norbolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.U. por la actual. Con fecha 5
de febrero de 2003 fue enviada la solicitud del cambio a la C.N.M.V. Con fechas 5 de junio

y 31 de julioc de 2003, el cambio fue inscrito en el Registro Mercantil y en el Registro de la
C.N.M.V., respectivamente,

Con fecha 5 de octubre de 2011 se realizd la escritura pablica del cambio dei domicilio social
pasando de Calle Navarra 5, 20, 48001 de Bilbao a Torre Iberdrola, Plaza Euskadi n°5 —
planta 26, 48009 de Bilbao.

Lta Junta General de Accionistas de la Sociedad acordd el 12 de mayo de 2008 la
maodificacion de su objeto social, para adaptarse a lo establecido en la modificacién de la
Ley del Mercado de Valores, Ley 47/2007, de 15 de diciembre. Con fecha 12 de junio de
2008 se elevd el acuerdo a escritura plblica notarial y se procedié a su inscripcidn en el
Registro Mercantil y su comunicacién a la C.N.M.V. Tras dicha modificacién, el objeto social
de la Sociedad es la realizacién de las actividades que la Ley del Mercado de Valores vy la
normativa legal que la desarrolla configuran como propias de las Empresas de Servicios de
Inversion, entre las que cabe destacar las siguientes:

1. Servicios de inversion:

a) La recepcidén y transmision de drdenes de clientes en relacién con uno o mas
instrumentos financieros.

b) La ejecucidn de dichas drdenes por cuenta de clientes.

¢) La negociacién por cuenta propia.
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d) Lla gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién con arreglo a los
mandatos conferidos por los clientes.

e) La colocacidn de instrumentos financieros.

f) El aseguramiento de una emisién o de una colocacion de instrumentos financieros.
g) El asesoramiento en materia de inversion.

11. Servicios auxiliares:

a) La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos previstos
en el articulo 2 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y
de los Servicios de Inversién.

by El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y
cuestiones afines, asi como el asesoramiento y demas servicios en relacién con
fusiones y adquisiciones de empresas.

¢) Los servicios relacionados con las operacicnes de aseguramiento de emisiones o
colocacion de instrumentos financieros.

d) La elaboracion de informes de inversiones y analisis financieros y otras formas de
recomendacién general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

e) Los servicios de inversidn, asl como los servicios auxiliares que se refieran al
subyacente no financiero de los instrumentos financieros derivados como
contratos de opciones, futuros, permutas (swaps), acuerdos de tipos de interés a
plazo y otros contratos de derivados relacionados con instrumentos financieros,
divisas, variables financieras, materias primas o derechos de emisién, cuando se

hallen vinculados a la prestacion de servicios y actividades de inversién o de
servicios auxiliares.

III. Instrumentes:

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestaran sobre los
siguientes instrumentos:

a} Los valores negociables emitidos por personas o entidades, piblicas o privadas, y
agrupados en emisiones:

Las acciones de scociedades y valores negociables equivalentes a las
accignes, por su conversién o por el ejercicio de los derechos que confiere.

- Las cuotas participativas de las Cajas de Ahorros y las cuotas participativas
en la Asociacion de Cecabank.

Los bonos, obligaciones y otros valores andlogos, representativos de parte
de un empréstito, incluidos los convertibles o canjeables.

- Las cédulas, bonos y participaciones hipotecarias.

- Los bonos de titulizacion.

- Las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva.

- Los instrumentos del mercado monetario, tales como letras del tesoro,
certificados de depositos y pagarés, salvo que sean librados
singularmente, excluyéndose los instrumentos de pago que deriven de
operaciones comerciales antecedentes que no impliquen captacién de
fondos reembolsables.

- Las participaciones preferentes.

- Las cedulas territoriales.

13
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- Llos “warrants” y demdas valores negociables derivados que confieran el
derecho a adquirir o vender cualquier otro valor negociable, o que den
derecho a una liquidacidén en efectivo determinada por referencia, entre
otros valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos,
materias primas, riesgo de crédito y otros indices o medidas.

- Los demas a los que las disposiciones legales ¢ reglamentarias atribuyan
la condicion de valor negociable.

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

c) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y
otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados con materias
primas que deban liquidarse en efectivo o que puedan liquidarse en efectivo a
peticidn de una de las partes (por motivos distintos al incumplimiento o a otro
suceso que lleve a la rescisién del contrato).

d) Contratos de opciones, futuros, permutas y otros contratos de instrumentos
financieros derivados relacionados con materias primas que puedan liquidarse en

especie, siempre gue se negocien en un mercado regulado o sistema multilateral
de negociacion.

e) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y
otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados con materias
primas que puedan ser liquidados mediante entrega fisica no mencionados en el
apartado anterior y no destinados a fines comerciales, que presentan las
caracteristicas de otros instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenta,
entre otras cosas, si se liquidan a través de cAmaras de compensacién reconocidas
0 son objeto de ajustes regulares de los margenes de garantia.

f) Contratos financieros por diferencias.

La Sociedad desarrolla toda su actividad desde sus oficinas en Bilbao, teniendo, sin
embargo, acuerdos de colaboracion con sociedades radicadas en distintas localizaciones
geograficas. Los ingresos obtenidos por corretajes y liquidaciones en los mercados estatales

suponen el 50% y 60% del total de los ingresos de intermediacién de la Sociedad en los
ejercicios 2023 y 2022, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad esta integrada en el Grupo Kutxabank, cuya
sociedad dominante es Kutxabank S.A. (véase Nota 16), siendo esta sociedad la que
formula estados financieros consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Kutxabank de! ejercicio 2022 fueron formuladas por sus Administradores en la reunién de
su Consejo de Administracion celebrada el 23 de febrero de 2023, aprobadas por la Junta
General de Accionistas con fecha 30 de junio de 2023 y depositadas en el Registro Mercantil
de Vizcaya. Asimismo, Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria, con domicilic social en
Gran Via 19-21 de Bilbao, tiene la facultad de ejercer el control sobre Kutxabank. Por lo
tanto, Kutxabank y sus Sociedades Dependientes forman parte del Grupo Bilbao Bizkaia
Kutxa Fundacién Bancaria. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa
Fundacién Bancaria correspondientes al ejercicio 2022 fueron aprobadas por el Patronato
con fecha 26 de abril de 2023 y depositadas en el Registro Mercantil de Vizcaya.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el
contenide del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas,
por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades.
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b) Bases de presentacién de las cuentas anuales

b.1} Marco Normativo

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han
sido preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicade la
iegistacion mercantil vigente y con 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 otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la
Comision Nacionat dei Mercado de Valores y, en o no previsto en éstas, el Plan General
de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, el
Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021 y sus adaptaciones
sectoriales y las Normas Internacionales de Informacidn Financiera adoptadas como
Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las
normas anteriores, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacién financiera y de los resultados de la Sociedad.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la
Sociedad y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
gue resulta de aplicacion y, en particular, con los principios vy criterios contables en él
contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus

operaciones y de los flujos de efective que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
en su reunion celebrada el 20 de marzo de 2024, se someteran a aprebacidén por la

Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacién
alguna.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicic 2022 fueron formuladas por sus
Administradores en la reunion de su Consejo de Administracion celebrada el dia 22 de

marzo de 2023 y aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada también en
dicha fecha.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los
Administradores han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la
totalidad de ios principios y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un
efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ninglin principic contabie que,
siendo obligatoric, haya dejado de aplicarse.
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b.4) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

Los resultades y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios v
politicas contables, criterios de wvaloracion y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales. Los

principales principios y politicas contables y criterios de valoracidén se indican en la
Nota 2.

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos

de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en
ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Elvalor razonable y el deterioro de determinados instrumentos financieros (véanse
Notas 2.a y 2.b.).

- La vida util de los activos materiales e intangibles (véase Nota 2.e).

- El cdlculo de las provisiones (véase Nota 2.h).

- La estimacién del gasto/(ingreso) por impuesto sobre beneficios (véase Nota 2.0).

Los ejercicios 2023 y 2022 han estado fuertemente marcados por la coyuntura
econdmica y geopolitica, las tensiones inflacionistas y las decisiones de los diversos
Bancos Centrales en materia macroecondmica con la consigulente subida de tipos de
interes. En este contexto, los Administradores de la Sociedad han procedido a evaluar
los potenciales impactos que se podrian derivar por la propagacion de los efectos
asociados al contexto econémico y geopolitico, ¥ a un potencial empeoramiento de las
perspectivas macroecnémicas, tomandose en consideracién, en caso de haberse
considerado necesario en la evaluacién de las estimaciones realizadas al cierre del

ejercicio (véase Nota 2.j).
c¢) Comparacion de la informacién

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

d) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de fiujos de efectivo se presentan de forma

agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se
ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Correccion de errores

En la elaboracion de esas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que

haya supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio
2022,

f) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2022.
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g) Impacto medioambiental y derechos de emisién de gases de efecto invernadero

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran
ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria

respecto a informacion de cuestiones medicambientales ni relativas a derechos de emision
de gases de efecto invernadero.

h) Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad esté integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. Los gastos incurridos
por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones durante los ejercicios
2023 y 2022 han ascendido a 71.799,96 y 81.810,57 euros, respectivamente, que figuran

registrados en el capitulo “Otras cargas de explotacion" de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (Nota 29).

i) Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

A partir del 26 de junio de 2021 comenzd a ser de aplicacion efectiva una nueva normativa
de supervisidn prudencial, desarrollada tanto en la Directiva (UE} 2019/2034 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativa a la supervisién
prudencial de las empresas de servicios de inversién, como en el Reglamento (UE)
2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a
los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversién. Este nuevo régimen
contiene disposiciones relativas a los fondos propios, los requisitos de capital, la gobernanza
interna, la transparencia, el riesgo de concentracion, la liquidez, la divulgacién de
informacion y la presentacion de informes.

En lo relativo a la gestidn del capital, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 los recursos propios

computables de la Sociedad excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada
momento {véase Nota 22).

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad dispone de los mecanismos
y controles necesarios para cumplir con los requisitos minimos de liquidez exigidos por la
normativa aplicable en cada momento (véase Nota 21).

J) Empresa en funcionamiento

Los ejercicios 2023 y 2022, han estado fuertemente marcados por la coyuntura geopolitica,
las tensiones inflacionistas y las decisiones de los diversos Bancos Centrales en materia de
politica macroecondmica con la consiguiente subida de tipos de interés. En este contexto,
la Direccidn ha procedido a evaluar el impacto que podria manifestarse por la propagacién
de los efectos asociados, y a un potenciai empeoramiento de las perspectivas
macroeconémicas, en las principales estimaciones utilizadas por la Entidad tanto a cierre
de ejercicio como a fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales.
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A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, tras evaluar los potenciales efectos, y
una vez realizadas las evaluaciones oportunas sobre las principales estimacicnes, la Entidad
considera que su sélida posicion de solvencia y liguidez son sobradamente suficientes como
para sostener ia continuidad del negocic en un entornc como el actual.

k) Hechos posteriores

Con fecha 28 de febrero de 2024, Kutxabank $.A. ha comprado a Caja Laboral Popular
Coop. De Crédito un total de 116.289 acciones de Norbolsa S.V., S.A.U., correspondientes
al 5% de participacion que mantenia en la Sociedad.

Adicionalmente, con fecha 28 de febrero de 2024, Kutxabank S.A. ha comprado a Caja de
Crédito de los Ingenieros, 5. Coop. de Crédito un total de 232.578 acciones de Norbolsa
S.V., 5.A.U., correspondientes al 10% de participacidon que mantenia en la Sociedad.

Como consecuencia de esta transaccion, Caja Laboral Popular Coop. de Crédito y Caja de
Crédito de os Ingenieros, $. Coop. de Crédito dejan de ser accionistas de Norbolsa, S.V.,
S.A.U.. y Kutxabank incrementa de un 85% a un 100% su participacion en el Capital Social

de la Compaiiia, pasando por tanto Norbolsa, $.V. a adquirir la condicidn de Sociedad
Unipersonal

Con posterioridad al cierre del ejercicic 2023 y hasta la formulacién de estas cuentas

anuales no se ha producido ningn hecho significative adicional no descrito en las restantes
notas de esta memoria.

2. Normas de registro y valgracidén

En la elaboracién de las presentes cuentas anuales de la Sociedad se han aplicado los

siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo
establecido en la Circular 1/2021, de 25 de marzo de la C.N.M.V.:

a) Activos financieros

Los activos financieros, a efectos de su valoracion, se incluiran en aiguna de las
siguientes categorias:

i) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas vy
ganancias.
i) Activos financieros a coste amortizado.

iii) Activos financieros a valor razonable con cambigs en el patrimonio neto.
iv} Activos financieros a coste.

i) Activos financieros a valor razonable con cambios en fa cuenta de
pérdidas y ganancias.

En esta categoria se incluyen tos instrumentos de patrimonio que no se mantienen para
negociar, ni que se deben valorar al coste, y sobre los que se ha realizado la eleccién
irrevocable en el momento de su reconocimiento inicial de presentar los cambios
posteriores en el valor razenable directamente en el patrimonio neto.
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Adicionalmente, se incluyen aquellos activos financieros designados, en el momento del
reconocimiento inicial de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido en
otra categoria, para eliminar o reducir significativamente una incoherencia de valoracién
o asimetria contable que surgiria en otro caso de la valoracion de los actives o pasivos
sobre bases diferentes.

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que
equivaldré al valor razonable de la contraprestacion entregada. Los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles se reconoccerdn en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio.

Valoracién posterior

Después del reconocimiento inicial la empresa valorard los activos financieros

comprendidos en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
¥ ganancias.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

il Activos financieros a coste amortizado

Se incluyen en esta categoria aquellos activos financieros, incluso los admitidos a
negociacién en un mercado organizado, en los que la Sociedad mantiene ia inversién
con el objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la ejecucion 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 operacién se acuerde
a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.

Asi, seria consustancial con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento
determinada y por el que se cobra un tipo de interés de mercado variable, pudiendo
estar sujeto a un limite. Por el contrario, no cumplirian esta condicién los instrumentos
convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor; préstamos con tipos de
interes variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relacién inversa con los tipos
de interés del mercado); o aquellos en los que el emisor puede diferir el pago de

intereses si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos
devenguen intereses adicionales.

La gestién de un grupo de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no
implica que ia empresa haya de mantener todos los instrumentos hasta su vencimiento;
se podra considerar que los activos financieros se gestionan con ese objetivo aun cuando
se hayan producido o se espere que se produzcan ventas en el futuro. A tal efacto, la
empresa deberé considerar la frecuencia, el importe y el calendario de las ventas en

ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas en relacién con la
actividad de ventas futuras.
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La gestidn que realiza la empresa de estas inversiones es una cuestion de hecho y no
depende de sus intenciones para un instrumento individual. Una empresa podra tener
mas de una politica para gestionar sus instrumentos financieros, pudiendo ser

apropiado, en algunas circunstancias, separar una cartera de activos financieros en
carteras

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones
comerciales y los creditos por operaciones no comerciales:

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan

en la venta de bienes y la prestacién de servicios por operaciones de trafico de la
empresa con cobro aplazado, y

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

Valoracion inicial

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoraran iniciaimente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que
equivaldrd al valor razonable de la contraprestacién entregada, mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un
afio v que no tengan 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.

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizardn 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 que, de acuerdo con o
dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal,
continuaran valorandose 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 del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas
necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero,
o de un grupo de activos financieros con similares caracteristicas de riesgo valorados
colectivamente, se ha deteriorade 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
insclvencia del deudor.
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La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera ia diferencia entre su
valor en libros y el valor actual de ios flujos de efectivo futures, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucidn de las garantias reales y personales, que se estima van
a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconccimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés variable, se empleara
el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuates
de acuerdo con las condiciones contractuales. En el calculo de las pérdidas por deteriora

de un grupo de activos financieros se podran utilizar modelos basados en férmulas o
meétodos estadisticos.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversién cuando el importe de
dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evenfo posterior, se
reconoceran come un gastc o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas v
ganancias. La reversion del deterioro tendra coma limite el valor en libros del activo que

estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del
valor,

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en
esta cartera.

ifi. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Se incluye en esta categoria aguellos activos financieros cuyas condiciones contractuales
dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efective que son Unicamente cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantienen para
negociar ni procede clasificarlo en la categoria “Activos financieros a coste amortizado”,
También se incluyen en esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio
para las se haya ejercitado la opcidn irrevocable para su clasificacion como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos &n esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada, mas los costes de
transaccidn que les sean directamente atribuibles. Formara parte de la valoracion inicial

el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido.

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn por su valor razonable,
sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se registrardn directamente en el
patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore,

momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y
ganancias que resuiten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en

moneda extranjera, de acuerdo con la norma relativa a esta ultima, se registraran en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

También se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses,
calculados segln el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.
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Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se
aplicara el método del valor medio ponderado por grupos homogéneos.

En el supuesto excepcional de que el valor razonable de un instrumento de patrimonio
dejase de ser fiable, los ajustes previos reconocidos directamente en el patrimonio neto

se tratardn de la misma forma dispuesta para el deterioro de los Activos financieros a
coste.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcidon y similares o segregacién de
los mismos para ejercitarlos, el importe de los derechos disminuiré el valor contable de
los respectivos activos. Dicho importe corresponderd al valor razonable o al coste de los
derechos, de forma consistente con la valoracion de los activos financieros asociados, y
se determinara aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacién.

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberdn efectuarse las correcciones valorativas
necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero,
o grupo de activos financieros incluidos en esta categoria con similares caracteristicas
de riesgo valoradas colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o mas
eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que ocasionen:

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reduccién o retraso en los

flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del
deudor; o

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad
del valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o
significativo en su valor razonable. En todo caso, se presumira gque el instrumento se ha
deteriorado ante una caida de un afio y medio o de un cuarenta por ciento en su
cotizacidn, sin que se haya producido la recuperacion de su valor, sin perjuicio de que
pudiera ser necesario reconocer una pérdida por deterioro antes de gue haya
transcurrido dicho plaze o descendido la cotizacion en el mencionado porcentaje.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros serd la
diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en su ¢aso, cualguier correccién
valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y
el valor razonable en el momento en que se efectie 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 reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccion valorativa
reconocida en ejercicios anteriores revertird con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio. No obstante, en el caso de que se incrementase el valor
razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la correccidn valorativa
reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta de pérdidas y

ganancias y se registrard el incremento de valor razonable directamente contra el
patrimonio neto.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad mantiene instrumentos financieras en
esta cartera.
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iv) Activos financieros a coste
En todo caso, se incluyen en esta categoria de valoracién:

a) Las inversiones en el patrimonic de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal
como estas quedan definidas en ia norma 134 de elaboracion de las cuentas anuales.

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

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

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

e) Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien
porgue se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un
hito en la empresa prestataria {por ejemplo, {a obtencién de beneficios), o bien porque

se calculen exclusivamente por referencia a la evolucidn de la actividad de la citada
empresa,

f} Cualquier otro activo financierc que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor

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

Valoracién inicial

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoraran inicialmente al coste, que
equivaldrd al valor razonable de la contraprestacidon entregada mas los costes de
transaccidn que les sean directamente atribuibles, debiéndose aplicar, en su caso, en
relacidon con las empresas del grupo, el criterio incluido en el apartado 2 de la norma
relativa a operaciones entre empresas del grupo, y los criterics para determinar el coste
de ta combinacion establecidos en la norma sobre combinaciones de negocios.

No obstante, si existiera una inversion anterior a su calificacion como empresa del grupo,
muitigrupe o asociada, se considerard como coste de dicha inversion el valor contable

que debiera tener la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa
calificacién.

Formara parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracién posterior

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

Cuandc deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se

aplicarad el método del coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose
por estos los valoras que tienen iguales derechos.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de
los mismos para ejercitarlos, et importe del coste de los derechos disminuira el valor

contable de los respectivos activos, Dicho coste se determinard aplicando alguna formula
valorativa de general aceptacion.
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Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en
participacion y similares se valoraran al coste, incrementado o disminuido por el
heneficio o la pérdida, respectivamente, que correspondan a la empresa como participe

no gestor, y menos, en su caso, el importe acumutado de las correcciones valorativas
por deterioro.

Se aplicard este mismo criterio en los préstamos participativos cuyas intereses tengan
caracter contingente, bien porgue se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado
al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencion de
beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la evoluciéon de
la actividad de la citada empresa. Si ademas de un interés contingente se acuerda un
interés fijo irrevocable, este Ultimo se contabilizara como un ingreso financiero en
funcién de su devengo. Los costes de transaccién se imputaran a la cuenta de pérdidas
y ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo participativo.

Deterioro def valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberadn efectuarse las correcciones valorativas
necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una
inversion no sera recuperable. El importe de la correccidn valorativa sera la diferencia
entre su valor en libras y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe
entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de
efectivo futuros derivados de la inversién, que para el caso de instrumentos de
patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada v de la
enajenacidon o baja en cuentas de la inversidon 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 enajenacién o
baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de
patrimonio, la estimacién de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculara
en funcién del patrimonio neto de la entidad participada v de las plusvalias tacitas
existentes en la fecha de la valoracion, netas del efecto impositivo. En !a determinacion
de ese valor, y siempre que la empresa participada havya invertido a su vez en otra,
deberéd tenerse en cuenta el patrimonic neto incluido en las cuentas anuales

consclidadas elaboradas aplicando los criterios del Codigo de Comercio y sus normas de
desarrollo.

Cuando la empresa participada tuviere su domicilio fuera de! territorio espafiol, €!
patrimonio neto a tomar en consideracion vendra expresado en las normas contenidas
en la presente disposicion. No obstante, si mediaran altas tasas de inflacién, los valores
a considerar serdn los resultantes de los estados financieros ajustados en el sentido
expuesto en {a norma relativa a moneda extranjera.

Con caracter general, el método indirecto de estimacion a partir del patrimonio neto se
podra utilizar en aquellos casos en que puede servir para demostrar un valor recuperable

minimo sin la necesidad de realizar un analisis mas complejo cuando de aquel se deduce
que no hay deterioro.

El reconocimiento de las correcciones vatorativas por deterioro de valor y, en su caso,
su reversién, se registrardn como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta
de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendrd como limite el valor en libros

de la inversion que estaria reconocida en la fecha de reversién si no se hubiese registrado
el deterioro del valor.
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No obstante, en el caso de que se hubiera preducide una inversion en la empresa, previa
a su calificacion como empresa del grupo, multigrupo ¢ asociada, y con anterioridad a
esa calificacién, se hubieran realizado ajustes valcrativos imputados directamente at
patrimonio neto derivados de tal inversion, dichos ajustes se mantendran tras la
calificacion hasta la enajenacion o baja de la inversién, momento en el que se registraran

en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se produzcan las siguientes
circunstancias:

a) En el caso de ajustes valorativos previos por aumentos de valor, las correcciones
valorativas por deterioro se registraran contra la partida de! patrimonio neto que recoja
los ajustes valorativos previamente practicados hasta el importe de los mismos, y el
exceso, en su caso, se registrara en la cuenta de pérdidas y ganancias. La correccién
valorativa por deterioro imputada directamente en el patrimonio neta no revertird.

b) En el caso de ajustes valorativos previos por reducciones de valor, cuando
posteriormente el importe recuperable sea superior al valor contable de las inversiones,
este Ultimo se incrementard, hasta el limite de la indicada reduccion de valor, contra ia
partida que haya recogido los ajustes valorativos previos y a partir de ese momento el
nuevo impoerte surgido se considerard coste de la inversidon. Sin embargo, cuando exista
una evidencia objetiva de deterioro en el valor de la inversidn, las pérdidas acumuladas
directamente en el patrimonio neto se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en
esta cartera.

b) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracién, se incluirdn en alguna de las
siguientes categorias:

i) Pasivos financieros a coste amortizado:

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones
comerciales y los débitos por operaciones no comerciales:

a) Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan

en {a compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa con pago
aplazado, y

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

Los préstamos participativos que tengan las caracteristicas de un préstamo ordinario o
comun tambign se incluirdn en esta categoria sin perjuicio de que la operacién se
acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en centrario, sera el precio de la transaccion, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestaciéon recibida ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

No obstante, los débitos por operacicnes 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

podran valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo.
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Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizardn 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 afio que, de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal,
continuaran valoradndose por dicho importe.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en
esta cartera.

i} Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias:

En esta categoria se incluirdn los pasivos financieros que cumplan alguna de las
siguientes condiciones:

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

- Se emita o asuma principaimente con el propésito de readquirirlo en el corto plazo (por
ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la empresa
pueda comprar en el corto plazo en funcidn de los cambios de valor).

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

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

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

b) Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado por la entidad para
contabilizarlo al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Esta

designacion, que sera irrevocable, sélo se podra realizar si resulta en una informacion
mas relevante, debide a que:

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

- Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros se gestione y su
rendimiento se evalle sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una estrategia
de gestidn del riesgo o de inversion documentada y se facilite informacién del grupo
también sobre la base del valor razonable al personal clave de la direccidon, segin se
define en la norma 152 de elaboracién de las cuentas anuales.

c) Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran incluir en su integridad en esta
categoria los pasivos financieros hibridos regulados en e! apartado 5.1, siempre que se
cumplan los requisitos alli establecidos.
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Valoracidn inicial y posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se vaioraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida. Los costes de transaccion

que les sean directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

Después del reconocimiento inicial ila empresa valorara los pasivos financieros

comprendidos en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
¥ ganancias.

En el caso de los bonos convertibles, la Sociedad determina el valor razonable del
componente de pasivo aplicando el tipo de interés para bonos no convertibles similares.
Este importe se contabiliza como un pasivo sobre la base del coste amortizado hasta su
liguidacién en el momento de su conversién o vencimiento. El resto de los ingresos
obtenidos se asigna a la opcidn de conversion que se reconoce en el patrimonio neto.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no
existen modificaciones sustanciales del pasive financiero cuando el prestamista del
nuevo préstamo es el mismo que el que otorgd el préstamo inicial y el valor actual de
los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere en mas de un 10% del

valor actuai de los flujos de efectivo pendientes de pagar del pasivo original calculado
bajo ese mismo método.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

¢} Compensaciones de saldos

Se compensan entre si, y consecuentemente se presentan en el balance por su importe
neto, los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente
o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene
la intencidn de liquidarlos por su impaorte neto o de realizar el activo y proceder al pago del

pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad
financiera.

Adicionalmente, se compensaran los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con
un mismo sistema o cdmara de compensacién y liquidacién de una bolsa o un mercado

activo, siempre que concurran en el mismo momento vy estén nominados en idéntica
moneda.

d) Adquisicion y cesién temporal de activos

Las compras (ventas} de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no
opcional a un precio determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance
como una financiacién concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente
deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédito a intermediarios financieros” o “Crédito a
particulares” (*Deudas con intermediarios financleros” o “Deudas con particulares”),

La diferencia entre los precios de compra y venta se registra como intereses financieros
durante la vida del contrato.
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e) Inmovilizado material e intangible
Inmovilizado material

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacién y

otras instalaciones propiedad de la Sociedad; todos elios, dado su destino, como
*Inmovilizado material de uso propio”.

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

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los
activos menos su valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan

los edificios y otras construcciones tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son obijeto
de amortizacion.

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

| Porcentaje |

Anual |

Equipos informaticos 33%
|Mobiliario, Instalaciones y otros 13%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de
los elementos de su inmovilizade material excede de su correspondiente importe
recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del activo de que se trate hasta su
importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto de amortizacion en

proporcién a su valor en libros ajustado v a su nueva vida Gtil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

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

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el
valor registradc de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe
“Pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros— Inmovilizade material” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor
residuat y método de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio,
de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran
mediante fa correspondiente correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de
ejercicios futuros de la dotacidon a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas Utiles.
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Los gastos de conservacién y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se
cargan a los resultados del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no habia pérdidas registradas por deterioro de activos
materiales.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financierc ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Inmovilizado intangible

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables, pero sin apariencia fisica.
Se considera gue los activos intangibles son identificables cuando son separables de otros
activos porque se pueden enajenar, arrendar o disponer de ellos de forma individual o
surgen como consecuencia de un contrato o de otro tipo de negocio juridico. Se reconoce
un activo intangible cuando, ademds de satisfacer la definicion anterior, la Sociedad estima

probable la percepcion de beneficios econdmicos derivados de dicho elemento vy su coste
puede estimarse de manera fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicion
o de produccién, vy, posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la
amortizacion acumulada y cualquier pérdida por deterioro.

La Sociedad no mantiene activos intangibles que tengan vida Util indefinida y, por lo tanto,

todos los elementos son objeto de amortizacion. La amortizacion se calcula linealmente en
funcién de una vida Util estimada de cada active intangible.

Afos de
vida
estimada
] Anual
\Aplicaciones informaticas 10

En cualquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido
producirse en el valor registrado de estos activos con origen en su deterioro con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de
las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las

pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los del activo
material.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no habla pérdidas registradas por deterioro de activos
intangibles.

f) Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

Todos los arrendamientos de la Sociedad son de caracter operativo, en los que actia como

arrendatario. En estas operaciones, la propiedad del bien arrendado y sustancialmente
todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Los gastos del arrendamiento se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el capitulo “Gastos generales”.
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g) Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos
los activos y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto de Sociedades;
diferenciandose, en su caso, entre: “Cotrientes” (importes a recuperar o a pagar por
impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos” {importes de los impuestos a
recuperar o a pagar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles
negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

h) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para restauracion medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se
reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como
resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos
para liquidar la obligacidén y el importe se puede estimar de forma fiable. Las provisiones
por reestructuracién incluyen sanciones por cancelacion del arrendamiento y pagos por
despido a los empleados. No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras.

Las provisiones asociadas a ventas con derecho a devolucion se registran cuando existe un
pasivo por reemboiso estimado en base al importe de las devoluciones esperadas. La
Sociedad actualiza la valoracion del pasivo por reembolso al cierre de cada ejercicio por los
cambios en las expectativas sobre el importe de las devoluciones y reconoce los ajustes
que correspondan como un mayor ¢ menor importe de la cifra de negocios.

Las provisiones se valoran en la fecha de cierre del ejercicio, por el valor actual de los
desembolisos que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacion usando un tipo
antes de impuestos que refleje las evaluaciones del mercado actual del valor temporal del
dinero y los riesgos especificos de la obligacion. Los ajustes en la provision con motivo de
su actualizacién se reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no
significativo no se descuentan.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea
reembolsado por un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente,
siempre que sea practicamente segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas
como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que
ocurra o no uno 0 mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Dichos

pasivos contingentes no son objeto de registro contable presentandose detalle de los
mismos en la memoria.

Las provisiones pueden venir determinadas por una disposicidn legal, contractual o por una
obligacién implicita o técita. En este ultimo caso, su nacimiento se sitlia en la expectativa
valida creada por la empresa frente a terceros, de asuncién de una obligacién por parte de

aquéila. Se deberd informar sobre las contingencias que tenga la empresa, relacionadas
con obligaciones distintas a las mencionadas.
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Juince céntimos;

i) Compromisos con el personali

Segiin lo establecido en el Convenio Colectivo, la Sociedad premiara la buena conducta,
fidelidad y afios de servicio continuado de los empleados que, sin interrupcidon ninguna
habida por excedencia voluntaria o sanciones, hayan dedicado su vida al desempefio
profesional. Estos compromisos consisten en el pago de una serie de gratificaciones en el
momento en que se cumplen 25, 35 y 45 afos de antigliedad. Para la cobertura de estos
compromisos, existe la correspondiente provision en el epigrafe “Provisiones para riesgos
- Fondos para pensiones y obligaciones similares” que, al 31 de diciembre de 2023 y 2022,
asciende a 354.161,85 y 335.351,85 euros, respectivamente {Nota 15). Las dotaciones
realizadas en los ejercicios 2023 y 2022 por este concepte se han registrado con cargo al
capitulo “Gastos de personal” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas por importe
de 18.810,00 euros en ambos ejercicios. (véanse Notas 15 y 30).

J) Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una

participacion residual en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos
SuUs pasivos.

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccién con sus propios
instrumentos de patrimonio, el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio
neto, como una variacion de los fondos propios, y en ningln caso podran ser reconocidos

como activos financieros de la empresa ni se registrara resultado alguno en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los gastos derivados de estas transacciones, incluidos los gastos de emisién de estos
instrumentos, tales como heonorarios de letrados, notarios, y registradores; impresién de
memorias, boletines y titulos; tributos; publicidad; comisiones y otros gastos de colocacién,
se registraran directamente contra el patrimonio neto como menores reservas.

Los gastos derivados de una transaccion de patrimonio propio, de la que se haya desistido
o se haya abandonado, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

k) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics mas significativos utilizados por la Sociedad para el
reconocimiento de sus ingreses y gastos:

i.  Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a
ellos se reconocen contablemente en los capitulos “Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados de los activos financieros” e “Intereses y cargas asimiladas
de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en
funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como ingrese en el capitulo
“Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirios
por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados
con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganarcias, canceldndose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii.  Cemisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen

en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos segiin sea su naturaleza.
Los mas significativos son:
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- Los que tienen su origen en transacciones © servicios que se prolongan a lo largo
del tiempo, durante la vida de tales transacciones o servicios.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad
de gestidon de carteras de clientes y de la actividad de depdsito de valores se

incluyen en el satdo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta (véase Nota 27).

Los importes satisfechos por la Sociedad por cuotas de adhesién a los sistemas
de compensacién y liquidacién y por el mantenimiento de la condicién de miembro
de la Bolsa de Valores, se registraran a lo largo del periodo de adhesion.

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

Dentro de este tipo de ingreseos por comisiones, los procedentes de la actividad
de aseguramiento y colocacién de emisiones, asi como, {os procedentes de la
intermediacion de valores de renta fija, renta variable y productos derivados, en
su caso, se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 27).

- lLos que tienen su origen en transacciones o servicios prestados en un periodo de

tiempo no especifico se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién
de su grado de realizacién.

- Cuando no estad determinado el periodo de tiempo de prestacién del servicio y el

importe es una cantidad fija, se estimara dicho periodo de una manera razonable
y coherente.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

I) Gastos financieros

Los gastos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del
periodo en que se devengan, en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas de los pasivos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto en el caso en el que sean

capitalizables por ser atribuibles directamente a la adquisicion, produccion o construccién
de activos cualificados.

m) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros no se incluyen
en el balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del
capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 27). En

la Nota 23 se facilita informacién sobre los patrimonios de terceros gestionados por la
Sociedad.

n) Depésito de valores

La Socledad registrara el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros
tanto propios como de terceros sobre los que asume el riesgo de custodia, excluido &
importe de aquelios activos que se encuentren confiados a otras entidades para su custodia,
gestion o administracion, en la cuenta “Otras cuentas de orden - Depdsito de instrumentos
financieros (valor de mercado)” (véase Nota 23).
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Asimismo, se recogera el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros,
tanto propios como de terceros recibides en deposito, sobre los que la sociedad mantiene
su responsabilidad como depositaria y que se encuentran confiados a otras entidades para
su custodia, gestion o administracion, en ia cuenta “Otras cuentas de orden - Instrumentos

financleros propios y de terceros en poder de otras entidades (valor de mercado)” (véase
Nota 23).

f) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos
empleados que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion

de personal en la Sociedad que haga necesaria la dotacién de una provisiéon por este
concepto.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han ofrecido prejubilaciones voluntarias a ningan
empleado de la Sociedad. Para la cobertura de los compromisos adquiridos en 2021 por
prejubilaciones voluntarias de tres empleados de la Sociedad, existe la correspondiente
provision en el epigrafe “Provisiones para riesgos — Fondos para pensiones y obligaciones
similares” que, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, asciende a 40.701,35 y 154.173,35
euros, respectivamente (Nota 15).

0) Impuesto sobre Beneficios

E! Impuesto sobre beneficios se considera como un gasto y se registra en el epigrafe de
Impuesto sobre beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias excepto cuando es
consecuencia de una transaccion registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo
supuesto se regisira directamente en el Patrimonio neto, y de una combinacién de negocios,
en la que el impuesto diferido se registra como un elemento patrimonial mas de la misma.

E! gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a
pagar calculado respecto a la base imponible del ejercicic, una vez consideradas las
variaciones durante dicho ejercicio derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos
por deducciones y bonificaciones y de bases imponibles negativas. La base imponible del
ejercicio puede diferir del Resultado neto del ejercicio presentado en la cuenta de pérdidas
Yy ganancias ya que excluye las partidas de ingresos ¢ gastos que son gravables o deducibles
en otros gjercicios y las partidas que nunca lo son.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se
prevén pagaderos o recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los
activos y pasivos en los estados finandieros y las bases imponibles correspondientes, se
contabilizan utilizando el método del pasivo en el halance y se cuantifican aplicando a la

diferencia temporal o créditoc que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperar o liquidar.

Un activo por impuesto diferido, tal come un impuesto anticipado, un crédito por
deducciones y bonificaciones y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce
siempre que sea probable que la Sociedad obtenga en el futuro suficientes ganancias
fiscales contra las gque pueda hacerlo efectivo. Se considera probable que la Sociedad
obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros supuestos, cuando:

= Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la
realizacion del activo por impuesto diferido ¢ en otro posterior en el que pueda compensar
la base imponible negativa existente o producida por el importe anticipado.

Las bases imponibles negativas han sido producidas por causas identificadas que es
improbable que se repitan.
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Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salvo cuando se reconozca un
fondo de comercio, si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversion de la
diferencia temporaria y, ademas, es probable que ésta no revierta en un futuro previsible.
Tampocoe se reconoce un pasivo por impuesto diferido cuando inicialmente se registra un
elemento patrimonial, que no sea una combinacidén de negocios, que en el momento del
reconocimiento no haya afectado al resuitado contable ni al fiscal.

En cada cierre contable se revisan ios impuestos diferidos registrados, tanto activos como

pasivos, con el objeto de comprobar que se mantienen vigentes y efectudndose las
oportunas correcciones en los mismos.

La legislacion aplicable para la liguidacion del Impuesto sobre Sociedades a partir del 1 de
enero de 2014 en el Territorio Historico de Bizkaia es la correspendiente a la Norma Foral
11/2013 de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades. Con anterioridad a la citada
fecha, la Sociedad tributé bajo el régimen previsto en la Norma Foral 6/2007, de 27 de
marzo, por la que se modificé la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre
Sociedades, de! Territorio Histérico de Bizkaia.

En este sentido, la Norma Foral 11/2013 de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades,
establece, tras la modificacion aprobada en el ejercicio 2018, la reduccion en dos afios del
tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de diciembre de
2017, se situaba en el 21%, de forma que dicho tipo quedd establecido, para los periodos
impositivos que comiencen el 1 de enerc de 2019, en el 19%. En este sentido, los
Administradores de la Sociedad procedieron a ajustar, en su caso, los activos y pasivos

fiscales diferidos para adecuarios al tipo vigente establecido en dicha Norma (véase Nota
19).

Los capitulos “Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del balance adjunto incluyen el importe
de todos los activos y pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre
sociedades. Los activos y pasivos fiscales se diferencian, en su c¢aso, entre: “Corrientes”
{(importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su
caso, los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o
bonificaciones fiscales pendientes de compensar) - véase Nota 19 -,

p) Informacion por segmentos de negocio

i. Segmentacion por lineas de negocio

La actividad que lleva a cabo la Sociedad es, fundamentalmente, intermediacién y
deposito de valores y aseguramiento y colocacion de emisiones, sin que existan otras
lineas de negocio significativas que requieran desglose e informacién detallada de su
operativa, como si cada una de las mismas fuera un negocio auténomeo vy dispusiera de
recursos propios independientes.

ii. Segmentacién por ambitc geografico

En la misma linea, no se observan diferencias geograficas significativas en el territorio

de actuacidén de la Sociedad que justifiquen una informacién segmentada y diferenciada
de la actividad segUn este criterio.

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

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes,

entendiendo por estos las inversiones-a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor,
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- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los
ingresos ordinarios de la sociedad, asi como otras actividades que no puedan ser
clasificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacién y disposicidn por otros medios

de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo v equivalentes
de efectivo.

- Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamafio y composicién del

patrimonio neto y de los préstamos tomados por parte de la sociedad que no formen
parte de las actividades de explotacién.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efective, se han considerado como
“Efectivo y equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y

con bajo riesgo a cambios en su valor, De esta manera, la Sociedad considera efectivo o
equivalentes de efectivo, los siguientes activos:

- El saldo de las cuentas corrientes al 31 de diciembre de 2023 y 2022 por importe de
25.313.378,63 y 21.642.101,09 euros, respectivamente, registrados en el epigrafe

“Crédito a intermediarios financieros - Depésitos a la vista” de los balances adjuntos
(Nota 6)}.

r) Estado de cambios en el patrimonio neto

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

Estade de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en este estado se presenta:

a) El resultado del ejercicio.

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

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d} El impuesto sobre beneficios devengado por fos conceptos indicados en las letras b) y
¢) anteriores.

e) El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras
anteriores.
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Las variaciones habidas en los ingresos y gastos recanocidos en el patrimonio neto como
ajustes por vatoracion se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los
gastos originados en el ejerciclo, reconocidos directamente en el patrimonio neto. Los
importes reconocidos en el ejercicio en esta partida se mantienen en esta partida,
aunque en el mismo ejercicio se traspasen a la cuenta de pérdidas y ganancias, al
valor inicial de otros activos ¢ pasivos ¢ se reclasifiquen a otra partida.

by Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las
ganancias o pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto,

aunque sea en e mismo ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

c) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio

entre partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la
normativa vigente.

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

Estado tota! de cambios en el patrimanio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los
movimientos habidos en el patrimonio neto, incluidas las que tienen su origen en cambios
en les criterios contables y en correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una
conciliaciéon del valor en libros al comienzo y al final del ejercicic de todas las partidas que

forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcidn de su naturaleza
en las siguientes partidas:

a) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de

las partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocides anteriormente
indicadas.

b) Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de las partidas registradas en
el patrimonio neto, como pueden ser aumentos o disminuciones del capital social,
distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucion del patrimonio neto.

s) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionat de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos 1os saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en
“moneda extranjera”.
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El contravalor en euros de los saldos y transacciones en moneda extranjera mantenidos por
la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 vy 2022 es el siguiente:

= Euros
= 2023
Délares | Libras
| Estadounidenses |  esterlinas Otras divisas Total
|Créditos a intermediarios financieros | - - = -
Comisiones percibidas 334.896,09 15.819,50 140.913,00 491.,628,59
Otras cuentas de orden-
| Depdsito de instrumentos 1.463.029.411,5| 1.933.128.229,9
[financieros 448.810.080,82| 21.288.737.64| 3 9
L Eurocs
2022 =
. Dolares Libras 1
Estadounidenses esterlinas | Otras divisas Total

Creditos a intermediarios financieros

Comisiones percibidas 447.462,39 45.108,50 167.294,16‘ 659.865,05
Otras cuentas de orden- ]

Depdsito de instrumentos
financieros 455.560.133,84| 26.788.511,72| 109.503.349,46 | 591.851.995,02|

Los saldes denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo.

t) Transacciones con vinculadas

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el
momento inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor
razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econdmica de la operacian. La
valoracién posterior se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

No obstante, lo anterior, en las operaciones de fusidn, escision o apertaciéon no dineraria de
un negocio los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que
corresponde a los mismos, una vez realizada la operacién, en las cuentas anuales
consolidadas del grupo o subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, 1as
cuentas anuales a considerar a estos efectos seran fas del grupo o subgrupo mayor en el
que se integren los elementos patrimoniales cuya sociedad dominante sea espafiola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los
activos y pasivos de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de
subvenciones, donaciones y legados recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier

importe de! capital y prima de emisidn, en su caso, emitido por la sociedad absorbente se
registra en reservas.

La Sociedad realiza tedas sus operaciones con vinculadas a valor de mercado.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por
lo que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos

por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracién en el futuro (véase
Nota 24).
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Distribucion los resultados de la Sociedad

a) Distribucion de los resultados de Ia Sociedad

La propuesta de distribucion de! beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2023 que
su Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion,
asi como la ya aprobada para el ejercicic 2022, es la siguiente:

| - - 5 o == —— Euros I
1 -l 2023 | 2022

A reservas voluntarias 5

A dividendo a cuenta N i

A dividendos comptementarios 2.072.772,00 637.307,50

|Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 2.072.772,00 637.307.,90|

b) Beneficio por accién
i. Beneficio basico por accion
El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultade neto de la Sociedad en

un periodo entre el numero medio ponderado de las acciones en circulacidn durante dicho
periodo, excluido el niimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Euros
B 2023 | 2022
Resultado neto del ejercicio 2.072.772,00 637.307,90
Ndmero medio ponderado de acciones en circulacion : 2.325.764 | 2.325.764
|NUmero ajustado de acciones i 2.325.764 2.325.764
Beneficio basico por accion (euros) 0,89 | 0,27

it. Beneficio diluido por accion

El beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones
ordinarias potenciales con efecto dilusivo y el ndmero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las
acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad v a
la Alta Direccién

A efectos de elaboracién de estas cuentas anuales, se considera como “Alta Direccién” a
aguellos empleados de la Sociedad que tienen actividad y responsabilidad para planificar,
dirigir y controlar las actividades de la Sociedad, y que la Sociedad considera personal clave y
forman parte del Comité de Direccion, que son, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, su Director

General y 4 Directores de Area. Ningin miembro de la Alta Direccién forma parte del Consejo
de Administracion.
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Durante el ejercicio 2023, previo acuerdo de medificacidn de los Estatutos Sociales aprobado
por la Junta General de Accionistas en su reunién de fecha 18 de octubre de 2023, se ha
modificado el articulo 21 de los mismos por &l que los miembros del Consejo de Administracién
percibiran por el desempefio de sus funciones una asignacion fija, que se ha determinado por
la Junta General de Accionistas de la Sociedad en 10.000,08 euros anuales que se distribuira
por el Consejo de Administracidon entre sus miembros. Durante el ejercicio 2023 se han
devengado 4.166,70 euros, en concepto de retribuciones devengadas por los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, la Alta Direccién de la Sociedad ha percibido unas
retribuciones que han ascendido a 862.798,25 y 681.939,76 euros, respectivamente.
Asimismo, la Alta Direccion de la Sociedad ha percibido unos beneficios saciales que han
ascendido a 12.499,80 y 10.596,80 euros, respectivamente.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2023 y 2022, la Sociedad ha tenido contratada una
péliza de seguros de responsabilidad civil respecto a los Administradores para cubrir dafios
ocasionados por actos u omisiones por importe de 14.05%,50 euros en ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no existian obligaciones contraidas en materia de

pensiones ni seguros de vida respecto a los miembros actuales y anteriores del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 no existian créditos concedidos a los miembros antiguos
¢ actuales del Consejo de Administracion.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no existian anticipos ni garantias concedidas
a los miembros antiguos o actuales del Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existian compromisos por prestaciones post-
empleo con antericres miembros de la Alta Direccién de la Sociedad.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital,
modificado por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de diciembre
de 2023, ni los miembros del Consejo de Administracién ni las personas vinculadas a ellos,
definidas segun el Articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, han
comunicado a los demas miembros del Consejo de Administracién situacién alguna de conflicto,
directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad, sin perjuicio de las

situaciones puntuales de conflicto, en que se ha procedido conforme a la normativa legal e
interna aplicables.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado
por & hombres y 1 mujer.

5. Tesoreria

El desglose de este capitulo de los balances al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

LS AL Euros [ .
LELd : 2023 | 2022
Caja (Nota 2.q) 51208 | 512,08
L 512,08 512,08
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6. Créditos a intermediarios financieros

La composicién de los saldos de este epigrafe del activo de los balances al 31 de diciembre de

2023 y 2022, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica
a continuacion:

2023 2022
Depdsitos a la vista (Nota 2.q) 25.313.378,63 21.642.101,09
Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de 4 =
liguidar

Depositos a plazo 5
Adquisicidén temporal activos

Otros créditos 5.455.369,27 6.271.488,28

Activos dudosos
Ajustes por valoracién 3

30.768.747,90 27.913.589,37

Durante el ejercicio 2023 se han generado intereses por los depésitos a la vista por importe

de 1.182.354,93 euros. Durante el ejercicio 2022 se generaron intereses por los depdsitos a
la vista por importe de 34.044,13 euros.

Al 31 de diciembre de 2023y 2022, el epigrafe “Depositos a la vista” del detalle anterior incluye
el saldo en cuentas corrientes con Kutxabank S.A., otras entidades accionistas (Nota 1.k) v
otras entidades vinculadas por 22.930.225,82, 640.712,38 vy 160.749,43 euros,

respectivamente (20.510.341,61, 678.489,70, y 8.817,98 euros, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2022) - Nota 24-.

Al 31 de diciembre de 2023 el epigrafe “Otros créditos” del detalle anterior incluye comisiones
pendientes de cobro de Kutxabank, S.A., otras entidades accionistas y otras entidades
vinculadas por 249.482,28, 110.077,50 y 221.418,53 euros, respectivamente {168.538,67,
118.539,83 y 187.901,47 euros, respectivamente, al 31 de diciembre de 2022) - Nota 24 -.

Asimismo, el epigrafe “Otros créditos” del detalle anterior también incluye, a! 31 de diciembre
de 2023 y 2022, las fianzas depositadas en efectivo en la Entidad de Contrapartida Central y
otros organismos por importe de 2.799.432,12 y 3.719.320,78 euros, respectivamente {Notas
1y 23). Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, existe una fianza depositada en efectivo
en la entidad de subcustodia de valores internacionales por importe de 2.000.000,00 euros en
concepto de garantia por las operaciones pendientes de liquidar en valores internacionales

{Nota 23). Durante los ejercicios 2023 y 2022 se han generado intereses por importe de
85.185,98 vy 5.705,02 euros, respectivamente.

Purante los ejercicios 2023 y 2022 las fianzas depositadas por la Sociedad devengaron
intereses negativos por importes de 113,40 y 6.440,27 euros, respectivamente, que se

registraron en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que
afectaran al epigrafe "Créditos a intermediarios financieras”,
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7. Valores repre ivos
a) Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, atendiendo
a la clasificacion, naturaleza, cotizacion y moneda de los valores se indica a continuacién:

2023 2022
Activos monetarios v Deuda Pablica
Otros valores de renta fija 2.488.251,93 2.590.450,06
Cotizables 2.488.251,93 2.590.450,06
No cotizables - -
Instrumentos financieros hibridos = o
Activos dudosos - -
Ajustes por valoracian 7.902,43 7.492,95
2.496.154,36 2.597.943,01

Los intereses generados durante los ejercicios 2023 y 2022 por los valores representativos
de deuda, que han ascendido a 8.655,00 y 8.782,32 euros, respectivamente, se registran
el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro
que afecten a "“Valores representativos de deuda”.

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2023 y 2022 en esta cartera de valores
representativos de deuda se muesiran a continuacion:

1 Euros
$ 2023 2022
Saldo al inicio del ejercicio 2.590.450,06 2.488.869,25
Adquisiciones 9.009.173,45 9.080.059,26
Ventas/Amortizaciones (9.130.439,45) (8.898.097,01)
Variacién por valoracién L1 ¥.51 19.067,87 (80.381 44)
Saldo al cierre del ejercicio 2.488.251,93 | 2.590.450,06

El epigrafe de “Ventas/Amortizaciones” del detalle anterior recoge las ventas vy

amortizaciones realizadas durante los ejercicios 2023 y 2022 de valores representativos de
deuda.

En la Nota 20 ("Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios™) se facilita
el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran
los saldos de este epigrafe de los balances.
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c) Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Valores representativos de
deuda” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como
“Ajustes por valoracién en patrimonio neto”. Al 31 de diciembre de 2023 v 2022, el detalle

del epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto - Valores representativos de deuda”
es el siguiente:

Euros
2023 | 2022
| |
Ajustes por valoracién (*) (17.048,38) | (32.493,37) |
|

{50, L R (17.048,38) | (32.493,37) |

*) Importe calculado como el 81% de la variacion por valoracion total en el
ejercicio 2023 y 2022- véase Nota 2.0 -.

El movimiento producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio
neto - Valores representativos de deuda”, durante los ejercicios 2023 y 2022, ha sido el

siguiente:
i LR Euros
& 1 2023 2022
I |
Saldos al inicio del ejercicio (32.493,37) 32.727,68
|Vartacion neta ejercicios anterioras {0,01) (108,09)
\Variacién por valoracién 19.067,87 (80.381,44)
|Impuesto diferido {Nota 19 (*) ) (3.622,88) | 15.268,48
|Saldos al cierre del ejercicio (17.048,38) | (32.493,37)

(*} Importe calculado como el 19% de la variacién por valoracidn en el ejercicio 2023 y 2022-
véase Nota 2.0 -.

8. Acciones y participaciones

a) Desglose

El desglose del saldo de estos epigrafes atendiendo a su clasificacion, cotizacidn, moneda
y naturaleza es el siguiente:

T ~ Euros
o 2023 2022

Clasificacidén:
Activos y participaciones en cartera interior 7.662.657,34 7.328.504,79
| Cotizacién:
Cotizados 7.642.297,13 | 7.307.544,58
No cotizados 20.360,21 L 20.960,21

7.662.657,34 |  7.328.504,79
Moneda:
Euro _ 7.662.657,34 7.328.504,79
Naturaleza: |
Acciones de sociedades espafiolas | 7.662.657,34 | 7.328.504,79 |
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Durante el mes de julio de 2023, se ha producido la baja de 3 de las 14 participaciones que
fa Sociedad mantiene en el Fondo de Garantias de Inversiones, por un importe de 600
euros, sin obtener beneficio ni pérdidas por la venta de las participaciones.

Durante el ejercicio 2022, no se han producido ni adquisiciones ni bajas de la cartera de
“Acciones y participaciones”.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro
que afecten a “Acciones y participaciones”.

b) Adquisiciones y enajenaciones
Las principales variaciones realizadas durante los ejercicios 2023 y 2022 en los

instrumentos de capital clasificados como “Acciones y participaciones” se indican a
continuacién:

: Euros
LS 2023 2022
Saldo al inicio del ejercicio 7.328.504,79 7.436.217,11
| Adqguisiciones - - |
Bajas (600,00) (0,03)
Variacién por valoracién 334.752,55| (107.712,29)
Saldo al cierre del ejercicio 7.662.657,34  7.328.504,79

¢) Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Acciones y participaciones
valoradas a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” se registran, netos de su

correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes por valoracién en
patrimonio neto”.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el detalle del epigrafe “Ajustes por valoracién - Acciones
y participaciones” es el siguiente:

. Euros |

1 S : 2023 | 2022 |

Ajustes por valoracién (*)  832.365,12 561.215,56

- 2 L D3R, 36512 561.215,56
*) Importe calculado corno el 81% de la variacién por valoracion total en el

ejercicio 2023 y 2022 - véase Nota 2.0-.

El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién - Acciones
y participaciones”, durante los ejercicios 2023 y 2022, ha sido el siguiente:

| % ‘_ . Euros

2023 2022
Saldos al inicio del ejercicio 561.215,56 648.462,48
Impacto del cambio en el tipo iImpositivo (véase Nota 2.0) . ‘
Variacidn neta ejercicios anteriores - -
Variacién por valoracién | 334.752,55 | (107.712,29) |
Impuesto diferido (Nota 19} (*) [ 163.602,98) | 20.465,37
\Saldos al cierre del efercicio | 832.365,12 | 561.215,56

*) Importe calculado come el 19% de la variacién por valoracién en el gjercicio

2023 y 2022 - véase Nota 2.0-.
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9. Crédito a particulares
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el desglose del saldo de este epigrafe atendiendo a la
clasificacién, modalidad y situacion de las operaciones, al area geografica de su residencia
y a la modalidad del tipo de interés de las operaciones era el siguiente:

Euros

: 2023 2022 I
Clasificacion:
Créditos y anticipos por operaciones de valores 11.881,07 58.089,14 |
Otros créditos 42.295,03 40.942,54

54.176,10 _99.031,68

Por area geografica: .
Espafia . 54.176,10 99.031,68
Por moneda:
| Euros 54.176,10 99.031,68 |

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existen activos deteriorados ni provisiones asociadas
a los saldos del epigrafe “Crédito a particulares”.

En la Nota 20 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita

el detalle de los vencimientos y de los tipos de inferés medios de las partidas que integran
los saldos de este epigrafe de los balances, sin considerar los ajustes por valaracion,

10. Inmovilizado material e Inmovilizado intangibie

a} Inmovilizado material

El movimiento habido en este capitulo de los balances durante los ejercicios 2023 y 2022,
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros

Equipos Instalaciones vy
L Mobiliario informaticos ‘otros Total
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2022 223.538,73 774.261,17 481.235,38 1.479.035,28
Adiciones 593,86 32.424,31 - | 33.018,17
Bajas g i - | {392.954,87) | - (392.954,87)
Salde al 31 de diciembre de 2022 224.132,59 |  413.730,61 | 481.235,38 1.119.098,58
Adiciones 13.869,09 | 59.584,24 o 73.453,33
Ba.as —_— - —— a - | --—— - s —
Saldo al 31 de diciembre de 2023 238.001,68 |  473.314.85 481.235,38 | 1.192.551,91

Amortizacion acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2022
Dotaciones (véase Nota 2.e)
|Bajas

(214.111,91})
(3.651,01)

'Saldo al 31 de diciembre de 2022

(217.762,92) |

(725.587,52)
(32.228,03)
392.954,87

(481.235,38)

(1.420.934,81)
(35.879,04) |
392.954,87

 [364.860,68)

(481.367,38)

| Dotaciones (véase Nota 2.e)
Bajas

(4.220,04) |

Saldo al 31 de diciembre de 2023

Inmovilizado material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2022
Saldo al 31 de diciembre de 2023 |

(35.799,96)

(1.063.858,98) |

il

(40.020,00)

(221.982,96) | (400.660,64)

6.369,67
16.018,72

{481.235,38)

~ (1.103.878,98) |

48.869,93
72.654,21

55.239,60
88.672,93 |
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Los locales en los que se encuentran ubicadas las oficinas de la Sociedad actualmente son
propiedad de Torre Iberdrola y son ocupados en régimen de alquiler. Durante los ejercicios
2023 y 2022, el importe del gasto por alquileres ha ascendido a 479.208,42 y 442.205,40
euros, respectivamente. Dicho importe se encuentra registrado dentro del epigrafe “Gastos

generales - Alquileres de inmuebles e instalaciones” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (Nota 31).

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el importe correspondiente a! inmovilizado material

totalmente amortizado, pero en uso asciende a 1.027.254,49 y 996.605,06 euros,
respectivamente.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han producido pérdidas por deterioro asociadas al
Inmovilizado Material.

b) Inmovilizado intangible

A continuacién, se presenta el detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2023 y 2022, asi
como el movimiento experimentado por el mismo durante el ejercicio 2023 y 2022:

Aplicaciones
informaticas

Valor de adquisicion:
Salde al 1 de enero de 2022 444,491 31
Adiciones -
Bajas -

Saldo al 31 de diciembre de 2022 444.491,31

Adiciones 1.182.463,26
Bajas

Saldo al 31 de diciembre de 2023 | 1.626.954,57

Amortizacién acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2022 -
Dotaciones (véase Nota 2.e) =
Bajas
|Saldo al 31 de diciembre de 2022 5

| Dotaciones (véase Nota 2.e) -
Bajas CALAAEE EA)
Saldo al 31 de diciembre de 2023 -

Inmovilizado intangible neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2022  444.491,31
| Saldo al 31 de diciembre de 2023 | 1.626.954,57 |

El saldo de la cuenta “Aplicaciones Informaticas” dentro del inmovilizado intangible, refleja a
31 de diciembre de 2023 y 2022 los importes derivados de los desarrollos internos y externos
realizados para el proyecto de plataforma digital de inversion que esta desarroilando la
Sociedad. Se prevé que la plataforma esté operativa a finales del primer semestre del afio
2024, momento en el cual, se comenzara a amortizar el citado inmovilizado intangible.

Los Administradores de la Sociedad estiman que el valor razonable del Inmovilizado intangible
no difiere de forma significativa de su valor en libros.
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11. Otros activos y pasivos

a) Otros activos

La composicion de los saldos de estos capitulos de los balances al 31 de diciembre de 2023 y
2022 es la siguiente:

2023 2022
Administraciones publicas 2
Accionistas por desembolses de capital exigidos -
Otros 286.014 41 256.302,33

286.014,41 256.302,33

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el epigrafe “Otros” dei detalle anterior recoge 233.578,81
v 203.866,73 euros, respectivamente, correspondientes a comisiones de administracion y
gestion de operaciones que al cierre del ejercicio estan pendientes de cobro, y 52.435,60
euros, en ambos ejercicios, correspondientes a la fianza por el alquiler de oficinas de la
Sociedad en la Torre Iberdrola (Nota 24).

b) Otros pasivos

El saldo del epigrafe “Otros pasivos” del pasivo del detalle anterior al 31 de diciembre de 2023
y 2022 se desglosa a continuacién:

2023 2022
Administraciones publicas 266.170,60 208.844,80
Desembolsos pendientes en suscripcion de valores - E
Saldos por operaciones de arrendamiento financiero - .
Otras deudas no relacicnadas con operaciones de valores 49.436,78 30.875,19

315.607,38 239.719,99

El saldo del epigrafe “Administraciones publicas” del pasivo del detalle anterior al 31 de
diciembre de 2023 y 2022 se desglosa a continuacion:

2023 2022
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 83.317,78 89.502,02
Retenciones y Seguridad Social 75.085,11 59.605,70
Impuesto sobre el valor afadido 107.767,71 59.737,08

266.170,60 208.844,80
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12. Periodificaciones

La composicion de las Periodificaciones de activo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es la

siguiente:
2023 z 2022
Comisiones y gastos pagados no devengados 75.649,10 23.412,73
Otras pericdificaciones 608.384,69 68.179,44
684.033,79 91.592,17

La composicidn de las Periodificaciones de pasivo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es la

siguiente:

2023 2022
Comisiones y otros productos cobrados no devengados - -
Gastos devengados ng vencidos 750.148,36 596.301,49
Otras periodificaciones 10.268,10 13.403,32

760.416,46 609.704,81

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el epigrafe “Gastos devengados no vencidos” del pasivo
del detalle anterior incluye 750.148,36 y 596.301,49 euros, respectivamente,
correspondientes a gastos generales pendientes de pago (véase Nota 31) y otras
periodificaciones por importe de 10.268,10 y 13.403,32 euros, respectivamente,

13. Deudas con intermediarios financieros

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, atendiendo a
los criterios de clasificacion, naturateza, drea geogréfica y moneda, se indica a continuacién:

____ Euros d

et , 2023 SAIE - 202780 ) &
|Naturaleza:
|Saldos transitorios para operaciones de valores 6.771.169,57 519.354,03
Otras deudas 9.378,79 | 65.975,30

{ 6.780.548,36 585.329,33

Area geogriafica:
Espafia 6.780.548,36 585.329,33
Moneda:
|Euro | 6.780.548,36 | 585.329,33

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el saldo del epigrafe “Saldos transitorios por operaciones
de valores” corresponde a saldos transitorios mantenidos de clientes catalogados como
intermediarios financieros para la operativa y liquidacion de operaciones de valores.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el saldo del epigrafe “Otras deudas” corresponde a canones
de Bolsa pendientes de pago a la Entidad de Contrapartida Central, “BME Clearing, S.A.U.".
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En la Nota 20 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el

detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los
saldos de este epigrafe de los balances.

14. Deudas con particulares

ta composicion del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacidn, naturaleza,
area geografica y moneda al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se indica a continuacion:

! Euros

L g = 2023 2022
Naturaleza:
Saldos transitorios por operaciones con valores 8.843.086,70,  12.309.742,11
|
Area geografica:
Espafia | 7.915.183,36 12.299.265,30
Unién Europea i 927.503,34 10.476.81

8.843.086,70|  12.309.742,11
Por divisa:
Euro 8.843.086,70 12.309.742,11

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el epigrafe “Saldos transitorios por operaciones con

valores” incluye 1.800.160,7¢ v 3.337.256,23 euros, respectivamente, correspondientes a
saldos cont Otras Entidades Vinculadas a la Sociedad (Nota 24).

En la Nota 20 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios™) se facilita el

detalie de los vencimientes y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los
saidos de este epigrafe de los balances.

15. Provisiones para riesqos

Ei desgiose del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

T Euros o

2023 | 2022
Fondos para pensiones y obligaciones similares (Nota 2.i) 3594.863,20 489.525,20
|Provisiones para otros riesgos il 506.774,14 506.774,14
Saldo al cierre del ejercicio Iz 901.637,34 996.299,34|

El saldo del capitulo “Provisiones para riesgos — Fondos para pensionss y obligaciones
similares” tiene por objeto principalmente cubrir los compromisos establecidos en el Convenio
Colectivo en concepto de premic de fidelidad (véase Notas 2.i y 2.#).

El saldo del capitulo “Provisiones para riesgos - Provisiones para otros riesgos” tiene por objeto
cubrir posibles contingencias, pasivos y otras circunstancias especificas a las que la Sociedad
se halla expuesta por el desarrollo de su actividad ordinaria.
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A continuacion, se muestran los movimientos producidos en los ejercicios 2023 y 2022 en este
epigrafe de los balances adjuntos:

f 1™ Euros
ARTE w0 S Pt i =2023 2022
Saldo al inicio del ejercicio { 996.299,34 1.281.038,65
Dotacidn neta con cargo a “Gastos de personal” {Nota 2.i) 18.810,00 18.810,00
Dotaciones 3 10.000,00
Recuperaciones / Aplicaciones ¥ ! | (113.472,00)] (313.549,31)
|Saldo al cierre del ejercicio 901.637,34 996.299,34

16. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el capital social de la Sociedad esta formalizado en
2.325.764 acciones de 6,10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas vy
desembolsadas. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los accionistas de la Sociedad eran los

siguientes:
2023 2022
| Porcentaje de Porcentaje de

|5z 3= NC Acciones | Participacién | N© Acciones | Participacion |
Kutxabank, S.A. 1,976,900 85%  1.860.611 80%
Caja de Crédito de los Ingenieros, 5. Coop. De 232.576 10% 232.576 10%
Crédito

Abanca Corporacidon Bancaria S.A, {en 2021 '

Bankoa, S.A.) s 116.289) 5%
Caja Laboral Popular Coop. De Crédito 116.288| 5% 116.288| 5%
| Bk B 2.325.764 | 100%| 2.325.764| 100%

Con fecha 13 de marzo de 2023, Kutxabank S.A. compré a Abanca Corporacion Bancaria S.A.
un total de 116.289 acciones de Norbolsa, S.V., S.A.U., correspondientes al 5% de
participacién que mantenia en la Sociedad.

Como consecuencia de esta transaccion, Abanca Corporaciéon Bancaria S.A., ha dejado de ser
accionista de Norbolsa, S.V., S.A.U., y Kutxabank S.A. ha incrementado de un 80% a un 85%
su participacién en el Capital Social de la Compafiia.

Adicionalmente, tal y como se detalla en la Nota 1.k con posterioridad al cierre de ejercicio se
han producido dos operaciones de compra por parte de Kutxabank, S.A. por |a totalidad de

acciones de Norbolsa, S.V., S.A.U. a Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop. De Crédito y
Caja Laborail Popular Coop. De Crédito.

17. Prima de emisidn
El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacidon de

la prima de emision de acciones para ampliar el capital social de las entidades en las que figura

registrada y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho
saldo.
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18. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, asi como el movimiento que se ha producido en el
mismo durante los ejercicios 2023 y 2022 se muesira a continuacién:

i e _ Euros : |
Reéserva Reserva_s Ri‘rgl‘\sr?al;'vs?ogzga Total
T Legal _Vclluntanas productivas Reservas |
Saldos al 1 de enero de 2022 3.081.306,86 2.500.000,00 414.698,35 |  5.996.005,21

Distribucidn del resultado del ejercicio 2022
Saldos al 31 de diciembre de 2022
| Distribucion del resultado del ejercicioc 2023
|Saldos al 31 de diciembre de 2023

3.081.306,86 | 2.500.000,00 414.698,35

5.996.005,21

3.081.306,86 | 2.500.000,00  414.698,35

5.996.005,21 |

Reserva legal

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

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del
10% del capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, vy
mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sdlo podrd destinarse a la

compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 el importe de la reserva legal supera el 20% del capital
social exigido legalmente.

Reserva especial para inversiones productivas

De acuerdo con la Norma 3/1996, de 26 de junic, por la que se aprueba el Impuesto sobre
Sociedades, los sujetos pasivos sometides al tipo general del Impuesto podrian deducir de la
cuota liquida un porcentaje de las cantidades que, procedentes del resultado contable de!

ejercicio, destinasen a una reserva especial denominada “Reserva para inversiones
productivas”,

En los ejercicios 1994 y 1996, el Consejo de Administracion de la Sociedad propuso a la Junta
General de Accionistas la dotaciéon de una reserva especial por un importe total de 414.698,35
euros, minorando como consecuencia el importe correspondiente de la cuota del Impuesto
sobre Sociedades del citado ejercicic. Esta reserva se encuentra totalmente materializada
desde diciembre de 1996, fecha en que se realizaron las correspondientes inversiones.
Transcurridos cinco afios desde su materializacidn en activos fijos, la reserva pedra aplicarse
a la disminucién de resultados contables negativos y a la ampliacidn de capital.
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La Sociedad presenta individualmente sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades de
acuerdo con la normativa fiscal aplicable.

La legislacién aplicable para la liquidacién del Impuesto sobre Sociedades es la Norma Foral
11/2013 de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, que establece, tras la modificacién
aprobada en el ejercicio 2018, la reduccién en dos afios del tipo de gravamen general del
Impuesto sobre Sociedades gue, hasta el 31 de diciembre de 2017 se situaba en el 21%, de
forma que dicho tipo ha quedado establecido, para los periodos impositivos que comiencen a
partir del 1 de enero de 2018, en el 20% vy, para los periodos impositivos que comiencen el 1
de enero de 2019, en el 19%. En este sentido, los Administradores de la Sociedad, al cierre
de ambos ejercicios, procedieron a ajustar, en su caso, los activos y pasivos fiscales diferidos
para adecuarlos al tipo vigente establecido en dicha Norma (véase Nota 2.0).

Segun establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

Al cierre del ejercicio 2023 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los ejercicios 2019 vy
siguientes del Impuesto sobre Sociedades y los cuatro Gltimos ejercicios para los demas
impuestos que le son de aplicacion, ya que, segin establece la legislacidn vigente, los
impuestos no pueden censiderarse definitivamente liqguidados hasta que las declaraciones

presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo
de prescripcion de cuatro afios.

Debido a que las normas fiscales aplicadas pueden ser objeto de diferentes interpretaciones y
controversias por parte de las autoridades fiscales, podrian existir para los afios abiertos a
inspeccion determinados pasivos fiscaies de caracter contingente que no son suscepfibles de
cuantificacion objetiva. Sin embargo, en opinién de los Administradores, la probabilidad de que
dichos pasivos contingentes se materialicen es remota vy, en cualquier caso, no tendrian un
efecto significativo sobre las cuentas anuales de la Sociedad consideradas en su conjunto.

19.1. Saldos corrientes con las Administraciones Pidblicas

La composicién de los saldos corrientes que la Sociedad mantiene con las
Administraciones Plblicas en los ejercicios 2023 y 2022 es la siguiente:

Euros
& 2023 : 2022
| Hacienda Publica Deudora
Por Impuesto sobre Sociedades : 63.434,97
Hacienda Plblica Acreedora |
Por Impuesto sobre Sociedades x 167.497,00 =
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Se presenta a continuacién la conciliacidon entre el resultado contable y ia base

imponible de los pericdos que nos ocupan:

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos
Diferencias permanentes:

Dividendos (véase Nota 8)

Gasto por Representacién Comercial {véase Nota 31)
Reduccidn uso de marca

Recuperacion de provisiones

Dotacion provisidn

Dotacién pre-jubilaciones

Ajuste amortizacin

Ajuste operacion BME

2.476.632,96

(204.293,95)
6.278,10
(33.074,45)
(113.472,00)

621.288,52

(180.134,25)
3.450,00
(28.967,53)
(304.749,00}

(25.376,93)

| Base Imponible

2.132.070,66

85.510,81

Las principales diferencias permanentes de los ejercicios 2023 y 2022 tienen su origen
en el distinto tratamiento que las normativas contable y fiscal contemplan en relacién
con los ingresos por dividendos, los gastos por representacion comercial y las

provisiones (véase Nota 31).

En los ejercicios 2023 y 2022, la Sociedad soporté retenciones per importe de
237.596,43 vy 79.682,01 euros, respectivamente, que minoraron la cuenta a pagar en

concepto de Impuesto sobre Sociedades.

La conciiiacion entre el resultado contabie y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

viene determinada de la siguiente manera:

| Resultado contable del ejercicio antes de impuestos

Diferencias permanentes

Base imponible previa

Base imponible negativa compensada

Base Imponible final

Cuota integra (*)

Deducciones

Investigacion y desarrollo e innovacion tecnoldgica
Cuota efectiva

Ajustes

Financiacién proyectos

Total gasto/ (ingreso) por Impuesto sobre Sociedades |

del ejercicio
Regularizacién Impuesto sobre Sociedades de ejercicios
anteriores

Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades
contabilizado en la cuenta de Pérdidas y Ganancias

Retenciones

Cuota a pagar/(ingresar)

Euros
il 2023 2022
2.476.632,96 621.288,52
(344.562,30) (535.777,71)
2.132.070,66 85.510,81
2.132.070,66 85.510,81
405.093,43 16.247,04
405.093,43 16.247,04
T 405.093,43 | 16.247.04
[1.232,47) {32.266,42)
403.860,96 (16.019,38)
(237.596,43) __[79.682,01)
== 167.497,00 (63.434,97) |

(*) Tipo impositivo del 19% en el ejercicio 2023 y 2022 - véase Nota 2.0-.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 |a Sociedad no tiene bases imponibles negativas
pendientes de compensar. Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, no quedan

deducciones pendientes aplicacion.
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El desglose del gasto o ingreso por Impuesto sobre Sociedades directamente imputado
al patrimonio neto al 31 de dicjembre de 2023 y 2022, respectivamente, es el

siguiente:
| ' Euros
2023 2022

Efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias por ajustes por valoracion - Valores

representativos de deuda (Nota 7} (*) 3.622,88 (15.268,48) ‘
| Efecto fiscal de las plusvalfas/minusvalias por ajustes por valoracién — Otros
| instrumentos de capital (Nota 8} (*; 63.602,98 |  (20.465,37)
| Total gasto/(ingreso) por impuesto reconocido en patrimonio neto | 67.225,86 {35.733,85) |

(*) Importe calculado como el 19% de la variacion por valaracién en el ejercicio 2023 y 2022 - véase
hota 2.0-.

A continuacion, se detallan por cuentas los activos y pasivos fiscales diferidos al cierre
de los ejercicios 2023 y 2022:

Euros
2023 | 2022 M08 B Ty |
| Activo ! Pasivo i Activo , Pasivo |
QOtras provisicnes = e - ‘ = ‘
Activos financieros valorados a VR
con cambios en el patrimonio neto . 191.250,05 e | 124.024,19
Saldo al final del ejercicio - | 191.250,05 | = | 124.024,19 |

El movimiento de los activos v pasivos por impuesto diferido habido en los ejercicios
2023 y 2022 es el siguiente:

| Euros "l
2023 2022
1 r=Toin’y i Activo | Pasivo Activo Pasivo

Saldo inicial del ejercicio > u 124.024,19 - 159.783,40
Ajustes por valoracién de activos
valorados a VR con cambios en el
patrimonio neto (>} - 67.225,86 B (35.759,21)
Importes transferidos a la cuenta I
de pérdidas y ganancias LR ==l

Saldo final del ejercicio Y oy - | 191.250,05 | — - | 124.024,19

(*) Importe caiculade como €l 19% de la variacion por valoracién en el ejercicio 2023 y 2022 - véase Nota 2.0-.

19.3. Otra informacidn de relevancia fiscal
Primera aplicacion Directiva Pilar II

El pasadc 15 de diciembre de 2022, el Consejo de Asuntos Econdémicos y Financieros de la
Unidn Europea (ECOFIN} aprobo finalmente la Directiva (UE) 2022/2523 del Consejo, de 15
de diciembre de 2022, cominmente conocida como la Directiva Pilar I1. Esta Directiva pretende
garantizar un nivel minimo de imposicion global del 15% para los grupos de empresas
multinacionales y los grupos nacionales de gran magnitud. Tras la aprobacidn de la Directiva,
los Estados Miembros quedaban y quedan obligados a trasponer su contenido y sus reglas al
ordenamiento interno.
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En el plano nacional, el Cansejo de Ministros aprobé, el pasado 19 de diciembre de 2023, el
Anteproyecto de Ley gue transpone la Directiva Pilar II que ha sido publicado en el BOE el
pasado 20 de diciembre de 2023. Siendo previsible que, a lo largo del ejercicio 2024, se
apruebe finalmente la Ley que trasponga al ordenamiento interno el contenido de la Directiva
Pilar II. A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, no se tiene constancia de
la aprobacién de dicha Ley, ni de la fecha en que tal aprobacién puede tener lugar.

De esta forma, el articulo 49 de la Directiva Pilar II, en su apartado 1, letra b), determina una
fase inicial de exclusién por la que el impuesto complementario se reducird a cero en los cinco
primeros afios a partir del primer dia del ejercicio fiscal en el que el grupo nacional de gran
magnitud entre en el dmbito de aplicacion de la presente Directiva por primera vez. En este
sentido, tal y como se define en el articulo 2 de la Directiva de Pilar 11, dado que la Sociedad
forma parte de un grupo nacional de gran magnitud por superar los 750 millones de euros de
ingresos anuales en los estados financieros consolidados de su entidad matriz Gitima en al
menos dos de los cuatro ejercicios fiscales inmediatamente anteriores al ejercicio fiscal
examinado, el impuesto complementario a que se refiere la normativa sera cero en el periodo
de cinco afios a contar a partir del primer dia def ejercicio fiscal en el que el grupo nacional de
gran magnitud entre en el ambito de aplicacién de Pilar I, esto es a 1 de enero de 2024, La
no exigibilidad transitoria del impuesto complementaric para los grupos nacionales de gran
magnitud en los cinco primeros afios a que se refiere este apartado también se ha previsto en
el articulo 55 del Anteproyecto de Ley aprobado por el Consejo de Ministros. De acuerdo con
el contenido actual de la normativa indicada antericrmente y una vez haya sido aprobada, tras
to cual el Grupo realizara el analisis oportuno, los administradores no esperan que se produzca
un impacto significativo sobre la situacion financiera y patrimonial del Grupo asociade a la
aplicacion de esta normativa, en dicho periodo.

Asimismo, conviene resaltar que la Directiva Pilar II prevé, en su articulo 47, un régimen
transitorio de primera aplicacion. En lo que agui interesa, el sefialado precepto establece que
el tipo impositivo en cada jurisdiccién en el periodo impositivo de transicién, entendido este
como el primer periodo impositive en el que un grupo multinacional o nacional entra en el
ambito de aplicacién de la Directiva, y en cada uno de los periodos que lo sucedan, se calculard
teniendo en cuenta todos los activos y pasivos por impuesto diferido reflejados o consignados
en las cuentas anuales de todas las entidades constitutivas de la jurisdiccion en cuestién al
inicio del citado periodo de transicién. Este mismo régimen transitorio de primera aplicacion
que prevé la Directiva se ha previsto, también, en el Anteproyecto de Ley aprobado por el
Consejo de Ministros, concretamente en su articulo 53.

A los efectos de poder aplicar el régimen transitorio de primera aplicacion previsto tanto en la
Directiva como en el Anteproyecio de Ley, vy en particular, a efectos de que se tengan en
cuenta como impuestos cubiertos ajustados a efectos de la determinacién del tipo impositivo
efectivo de la jurisdiccidon espaficla calculado cenforme a las reglas del nuevo impuesto, a
continuacion se desglosa el valor de todos los activos y pasivos por impuesto diferido,
reconocidos o0 no en la contabilidad, por los atributos fiscales (diferencias temporarias, bases
imponibles negativas, deducciones, etc.) existentes al inicio del periode impositivo de
transicidon, esto es, a 1 de enero de 2024. A los efectos oportunos, el valor de los activos y
pasivos por impuesto diferido correspendientes a las diferencias temporarias y demas atributos
fiscales se expresan de dos formas: por un lado, se muestra el que seria el activo o pasivo por
impuesto diferido a efectos del Impuesto sobre Sociedades, teniendo en cuenta el tipo de
gravamen aplicable al cierre del ejercicio 2023, del 19%; y por otro lado, se muestra también

el que seria el activo o pasivo por impuesto diferido en un eventual contexto Pilar II, teniendo
en cuenta un gravamen del 15%.

En base a lo anterior, la Sociedad presenta el detaile de los atributos fiscales existentes al

inicio del perfodo Impositive de transicion, esto es, a 1 de enero de 2024 (importes expresados
en euros):
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importe en cuota

i tn{g:ftgrft';gae: Y efectos del | Importe en cuota
Atributo Fiscal - Activos por impuesto diferido rSinas.de Impuesto sobre | a efectos Pilar Il
base Sociedades (15%)
{19%)
Bases Imponibles
[ 2 | 0,00 0,00 0,00
Dif?arencias_'l'_empor_arias i = WL 0,00 | 0,00 | 0,00
Monetizables
No monetizables
No activadas
Ajustes jror valoracitn de instrumentos financieros 0,00 | 0.00 0,00
Deducciones | 0,00 0,00
Dcble Imposicion 0,00 0,00
Con limite 35% 0,00 0,00
Con limite 70% 0,00 0,00
Otras deducciones 0,00 0,00
TOTAL | 0,00 0,00
Importe en cuota
. tr!bmxﬂg,:‘;g:: ) a efectos del Importe en cuota
Afributo Fiscal - Pasivos por impuesto diferido 2l Impuesto sobre | a efectos Pilar li
términos de : h
S Sociedades (15%)
(19%)
Diferencias Temporarias TSV 0,00 0,00 0,00
Ajustes por valoracién de instrumentos financieros 1.006.579,21 191.250,05 150.986,88
TOTAL 191.250,05 150.986,88
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20. Plazos residuales de las operaciones y ti interés medios

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, asi como el tipo de interés medio
aplicable, de los saldos de determinados epigrafes de instrumentos financieros del balance al
31 de diciembre de 2023 y 2022, sin incluir intereses devengados ni pérdidas por deterioro:

2023
Euros
Tlpo de
Interés
Medio
del
Ala Hasta 1 Entre b y Entre 3y Entre 1 y Mas de 5 Indeter- Ajustes por Ejercicio
Vista Mes 3 Meses 12 Meses 5 Afios Afios minado Valeracion Total 2023
ictivos financieros:
Tesareria {Nota 5) 512,08 - - - - - - - 512,08 {*)
ldalores
representativos de s 890.627,10 786.922,33 | 194.874,53| 522.874,07 92.953,90 2 7.902,43 2.496,154 36/
ideunda (Nota 7) 3,85%
iCréditos a
ntermediarios 25,321,339,67 | 647.976,11 - - - - 4.799.432,12 - 30.768.747,90
financieros (Nota &) 3,24%
Crédito a particulares
(Nota 9) - - - - - 54.176,10 e 54.176,10 )
25.321.851,75 [1.538.603,21 | 786.922,33 | 194.874,53 522.874,07| 92.953,90 |4.853.608,22 7.902,43| 33.319.590,44
iPasivos financieros:
IDeudas con
ntermediarios
financieres (Mota 13) 6.771.169,57 9.378,79 = . = P S 6.780.548,36 *}
Deudas con
lparticulares (Nota 14) 8.843.086 70 - - - - - 8.843.086,70 (>}
15.614.256,27 9.378,79 3 ! 5 = = 15.623.635,06
(*) Estos epigrafes no devengan tipo de interéds.
S0
Euros
Tipo de
Interés
Medio
del
Ala Hasta 1 Entre 1 y Entre 3 y Entre 1 y Mas de 5 Indeter- Ajustes por Ejercicio
Vista Mes 3 Meses 12 Meses 5 Afos Afios minado Valaracidn Taotal 2022
Activos financieros:
Tesoreria (Nota 5) 512,08 = 3 el 512,08 )
Valores
representativos de
tleuda (Nota 7) = 1.593.877,60 397.605,40 - 511.794,06| 87.173,00 5 7.492 .95 2.597.943,01 | 1,17%
loréditos a
ntermediarios 21.651.978,46 542.290,13
flinancieros (Nota 6) - - 5.719.320,78 27.913.589,37 | 0,14%
iCrédito a particulares
i(Nota 9) - - ___99.031.68 - 99.031.68 | i*)
21.652.490,54 2.136.167,73 | 397.605,40 i 511.794,06| 87.173,00|5.818.352,46 7.492,95( 30.611.076,13
Pasivos financieros:
Deudas con
intermediarics
inancieros {Nota 13} 519.354,03 65.975,30 = - - - 585.329,33 {*}
Dieudas con
articulares {Nota 14} 12.309.742 11 L - - - - - a 12.309.742 11 [*1
12.829.096,14 65.975,30 = = = E : 3 12.805.071,44

(*) Estos epigrafes no devengan tipo de interés.,

Los epigrafes “Deudas y créditos con intermediarios financieros y particulares” de los cuadros
anteriores recogen, fundamentalmente, los saldos transitorios derivados de la operativa de
intermediacion de valores con intermediarios financieros y particulares.
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21. Gestion del riesgo

En consonancia con el tamafio, estructura y tipo de negocio desarrollade, el Consejo de
Administracion ha adoptado una estructura de riesgos para la Sociedad.

Cualquier posicién con vocacién de estabilidad deberd ser aprobada por el Consejo de
Administracién.

Comeo principio general y aun cuando Norbolsa tiene el caracter de sociedad de valores, la

sociedad no considera la toma de riesgo por cuenta propia como una fuente de ingresos
fundamental y continuada en &l desarrollo de sus actividades,

Las dinamicas de las actividades financieras realizadas podrian obligar a que, coyunturalmente,
se asuman determinados riesgos por cuenta propia, por lo que el Consejo de Administracion
ha adoptado una estructura general de riesgos asumibles, con la adopcién de un sistema de
limites funcionales y de los procedimientos de control y evaluacion continuada
correspondientes, siempre en consonancia con e} tipo de negocio y tamafio de la entidad.

Como57onsecuenciaa de esta politica general, los recursos de la Sociedad estaran invertidos
fundamentalmente en Cartera de Renta Variable a largo plazo calificada como a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto, Activos del Mercado monetario y Activos de Renta Fija en
euros de elevada liquidez y rating no inferior a dos escalones por debajo de la deuda publica
espafiola, sin apalancamientos financieros de ningun tipo, pudiendo invertirse hasta un 10%
en Pagarés o Activos Financieros a corto plazo con un rating inferior o sin rating, siempre que

sean activos aptos de acuerdo a las disposiciones legales vigentes y a los principios de
seguridad, rentabilidad, diversificacion y congruencia de plazos.

5i alguna de las inversiones adquiridas cayera posteriormente por debajo del rating minimo
establecido, el Comité de Direccién estudiard en profundidad el emisor y la emisién para
determinar la conveniencia de vender la posicion o mantener la misma.

La cartera de renta fija estard compuesta exclusivamente por Activos denominados en euros,
eliminando asi el riesgo por variacién del tipo de cambio. El plazo de vencimiento méximo de
ias inversiones de los fondos propios de la Sociedad es de 30 afios.

Se realizaran funciones de seguimiento y control continuo de la cartera.

En particutar, es necesario establecer mecanismos en relacion a los riesgos de crédito,
mercado, y liquidez,

Los riesgos a considerar son los siguientes:
Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el derivado de la exposicion del valor de las posiciones mantenidas en

la cartera disponibie para la venta, a variaciones en los precios de mercado. Incluye el riesgo
de precio, de tipo de interés y de tipo de cambio.

El riesgo de precic es el directamente relacionado con variaciones en los precios de
mercado. La Sociedad cuenta con un sistema de control de las posiciones propias por
activos, en tiempo real y con valoraciones medias y de mercado.

El control del riesgo de mercado se basa en el concepto de VaR. £l modelo de VaR utilizado
estima con un intervalo de confianza del 99% la maxima pérdida probable en un horizonte
tanto de quince dias como de un dia. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el VaR de la

cartera, con un horizonte de un dia y un grado de confianza del 99%, era de 200.126,00
y 205.991,00 euros, respectivamente.
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- El riesgo de tipo de interés es el derivado de cambios en los tipos de interés de mercado
que afectan al valor de un instrumento financiero.

Dada la situacidn excedentaria de liquidez de la Sociedad, ésta no recurre a financiacion
ajena por lo que no hay riesgo de interés derivado del desajuste entre los productos de
inversién y los costes de financiacion.

La Sociedad cuenta con un cuadro de mando con la evolucién pormencrizada de los
ingresos financieros derivados de sus activos.

- El riesgo de tipo de cambio es el derivado de las variaciones en el tipo de cambio entre
distintas monedas. La cartera de renta fija estara compuesta exclusivamente por Activos
denominados en euros, eliminando asi el riesgo por variacion del tipo de cambio. La
Sociedad no mantiene posiciones significativas en otras monedas distintas a! euro, por lo
que no esta expuesta a riesgo de tipo de cambic.

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus

cbligaciones contractuales, por insolvencia u otros motivos, y cause una pérdida financiera a
la Sociedad.

En io referente a la cartera propia, para controlar el riesgo derivado de la posibilidad de impago
de intereses, o de principal en las emisiones de renta fija en las que la Sociedad pueda haber
invertido la cartera disponible para la venta, cualquier inversidn gue conlleve algin riesgo de

contrapartida requerira gue exista un conocimiento especifico de las caracteristicas del emisor
y de la emisidn.

Una vez realizada cualquier inversidén que conlleve algun riesgo de contrapartida, se ha de dar
un seguimiento continuo a la evolucion de cada crédito vigilando |la probabilidad de que se
presente alguna contingencia en materia de crédito (como serfa una disminucién en la

calificacion de alglin emisor, o la contingencia de un evento de crédito). En particular se debe
tener en cuenta:

- Exposicion al riesgo de crédito por sector

- Exposicion al riesgo de crédito por emisor
Exposicion al riesgo de crédito por calidad crediticia

- Exposicién al riesgo de crédito por vencimiento

En otros ambitos de la sociedad, la Sociedad no concede financiacion a clientes por lo que no

estd expuesta a riesgo de crédito en este sentido. Para verificar este punto la Sociedad cuenta
con un sistema de control de saldos.

Riesgo de Liguidez
Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones o pasivos financieros.

Los saldos acreedores de caracter transitorio de los clientes se encuentran invertidos seguin
lgs criterios de la Orden Ministerial EHA /848/2005.

La Sociedad cuenta con un resumen diario de saldos deudores pendientes de liquidar, que ie

permite una prevision a tres dias de la posicion neta de liquidez, y una gestion diaria de la
misma.
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Duranie el ejercicio 2021 entré en vigor un nuevo régimen prudencial para empresas de
servicios de inversion que se materializa en la aplicacion a partir del 26 de junio de 2021 de la
Directiva 2019/2034, de 27 de noviembre y del Reglamentc 2019/2033, de 27 de noviembre.
La parte quinta de dicho Reglamento establece que todas las empresas de servicios de
inversion deben disponer de procedimientos internos para vigilar y gestionar sus requisitos de
liquidez (véase Nota 1 i). Con esos procedimientos se pretende contribuir a garantizar que las
empresas de servicios de inversidn puedzan funcionar de manera ordenada a lo largo del
tiempo, sin necesidad de reservar liquidez especificamente para periodos de tensién.

En este sentido, en sus articulos 43, 44 y 45, el Reglamento establece que todas las empresas
de servicios de inversién deben disponer en todo momento de un minime de un tercio del
requisito basado en sus gastos fijos generales en activos liquidos. No obstante, se debe
permitir a las autoridades competentes eximir de ese requisito a las empresas de servicios de
inversidn pegueias y no interconectadas. Dichos activos deben ser de gran calidad y ajustarse
a los que figuran en el Reglamento Delegado (UE) 2015/61, asi como a los descuentos que se
aplican a estos activos en virtud de dicho Regiamento Delegado. Para tener en cuenta la
diferencia en cuanto a perfiles de liquidez entre las empresas de servicios de inversioén y las
entidades de credito, la lista de los activos liquidos adecuados debe complementarse con el
efectivo inmediatamente disponible y los depédsitos a corto plazo de la empresa de servicios
de inversion (que no debe incluir fondos de clientes ni instrumentos financieros pertenecientes
a los clientes), y determinados instrumentos financieros para tos que exista mercado liquido.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad dispone de los mecanismos y controles
necesarios para cumplir-con los requisitos minimos de liquidez exigidos por la normativa

aplicable en cada momento, que ascienden a 420.800,00 y 401.599,00 euros,
respectivamente, ya que posee activos liquidos por valor de 14.146.791,00 y 13.076.736,00
euros, respectivamente.

Riesgo Operacicnal

E!l riesgo operacional se define como aquél en el que se incurre como consecuencia de posibles
fallos o errores en los procedimientos ¢ del personal.

La Sociedad cuenta con un cuadro de mando de control de errores y dispone de un preciso
plan de contingencia en caso de incidencia grave en el negocio, que garantiza la continuidad

del mismo y que estd convenientemente detallado y actualizado dentro de los procedimientos
de aseguramienio de ia calidad.

Riesgo de Robo, Fraude ¢ Estafa

La Sociedad cuenta con un Regiamento Interno de Conducta que todos los empleados conocen
y se comprometen a cumplir, de acuerdo con la normativa establecida por la C.N.M.V.
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22. Gestion de Capital

Con fecha 5 de diciembre de 2019 se publicaron en el Diario Oficial de la Unidn Europea tanto
la Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de
2019, relativa a la supervision prudencial de las empresas de servicios de inversién, y por la
que se meoedifican las Directivas 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE,
2014/59/UE y 2014/65/UE, (en adelante IFD) como el Reglamento (UE) 2019/2033 del
Parlamento Europec y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relative a los requisitos
prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los
Reglamentos (UE) n® 1093/2010, (UE) n°® 575/2013, (UE) n® 600/2014 y (UE) n® 806/2014,
cuya aplicacion efectiva comenzd el pasado 26 de junio de 2022 (en adelante IFR). Como
criterio general, teniendo en cuenta el efecto directo que pueden tener en ciertos casos ias
Directivas europeas conforme a la jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea
{TICE), la IFD es exigible a partir del 26 de junio de 2022, fecha limite para su transposicion
y fecha ademas de aplicacidn directa de IFR en todos sus términos. La IFD y la IFR son, por
tanto, desde dicha fecha los marcos normativos de referencia que determinan los requisitos
prudenciales de las empresas de servicios de inversion, dejando de tener vigencia los
regimenes prudenciales aplicables hasta entonces, fundamentalmente la Directiva 2013/36,

de 26 de junio de 2013 y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de
26 de junio de 2013.

El nuevo marco regulatorio trata las vuinerabilidades y los riesgos especificos inherentes a las
empresas de servicios de inversion mediante medidas prudenciales apropiadas vy
proporcionadas a nivel de la Unién Europea. Los regimenes prudenciales anteriores se basaban
en gran medida en iteraciones sucesivas de las normas internacionales de regulacidén
establecidas para los grandes grupos bancarios por el Comité de Supervisién Bancaria de
Basilea y abordaban sélo parcialmente los riesgos especificos inherentes a las diversas
actividades de un gran ndmero de empresas de servicios de inversion.

De esta forma, la IFD y la IFR regulan el acceso a la actividad, el marco de supervisién y las
disposiciones prudenciales de las empresas de servicios de inversion, asi como 1os recursos
propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan
dichos recursos propios, y los procesos e informacién sobre la autoevaluacion de capital que
deben realizar las entidades. En concreto, este nuevo régimen contiene disposiciones relativas
a los fondos propios, los requisitos de capital, la gobernanza interna, la transparencia, el riesgo
de concentracién, la liquidez, la divulgacion de informacién vy la presentacién de informes.

Para el cumplimiente de las nuevas obligaciones, la Sociedad realizd, previo anélisis de la
nueva regulacién IFD e IFR aplicable, los correspondientes cdlculos previos de materia de

solvencia, tanto a nivel de recursos propios computables y determing su encuadre especifico
dentro de la nueva regulacién. Concretamente:

* Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad no se puede encuadrar dentro de lo que en
la nueva normativa se define como “entidades pequefias y no interconectadas”, ya que
no cumple la totalidad de los requisitos exigidos por la nueva normativa prudencial.

¢ En consecuencia, la Sociedad debe tener en cuenta para el célculo de los requisitos de
fondos propios el importe mas elevado de los tres siguientes:

o Requisito basado en sus gastos fijos generales, calculado con arreglo al articulo
13 del TIFR.

Requisito de capital minimo permanente, con arreglo al articulo 14 del IFR.

o Requisito basado en los factores K, con arreglo al articulo 15 del IFR.
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« En relacidn al requisito basado en factores K, éstos se dividen en tres tipologias:
factores K del riesgo para los clientes (RtC), factores K del riesgo para el mercado
{RtM) vy factores K del riesgo para la empresa (RtF). Previo andlisis de estos tres tipos
de factores K, la Sociedad determiné que, al 31 de diciembre de 2023, no le es de
aplicacion la tipologia ascciada al riesgo para el mercado, ya que no se dispone de
activos clasificados como cartera de negociacion.

e El articulo 57 del IFR prevé un periodo de cinco afios, a partir del 26 de junio de 2022,
en ¢l que las empresas de servicios de inversién pueden aplicar un régimen transitorio
de requisitos de fondos propios. Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad se encuentra
totalmente adaptada a la nueva normativa prudencial v ha decidido no aplicar el
mencionado régimen transitorio.

La estrategia de gestion de los recursos propios de fa Sociedad ha consistido en mantener en
todo momento unos niveles de recursos propios superiores a lo establecido en la normativa
vigente. De cara a garantizar el cumplimiento de estos riesgos, la Sociedad realiza una
supervision continua del perfil de riesgos y del 4mbito de control establecido, que pretenden
poener de manifiesto posibles debilidades en las politicas de gestion y control de riesgos, asi

como los medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un incremento de las
necesidades de recursos propios.

Los resultados de esta supervision continua son informados mediante el Informe Anual de

Autoevaluacién de Capital vy el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de
Administracion.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 los recursos propios computables de la Sociedad excedian
a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

23. Cuentas de orden
Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que

en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales, asi come aquellos otros saldos que se

precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no
comprometan su patrimonio.

i Cuentas de riesgo y compromiso

La composicién al 31 de diciembre de 2023 y 2022 de este epigrafe es la siguiente:

: ‘ Euros
= = 2023 2022
Avales y garantizs concedidas- ‘
| Participacion en la fianza colectiva (Notas 6 y 23) 2.799.432,12 | 3.719.320,78
Activos afectos a garantias propias o de terceros = —
Otros 2.052.435,60 2.052.435 60

A% | 4.851.867,72 | 5.771.756,38

Fruto de la Reforma del Sistema de Compensacién, Liquidacidn y Registro de Valores,
y por la condicién de la Sociedad de Miembro Compensador (véase Nota 1), al cierre
de los ejercicios 2023 y 2022 el epigrafe “Avales y garantias concedidas - Participacién
en la fianza colectiva” corresponde a las garantias depositadas por la Sociedad en la
Entidad de Contrapartida Central BME Clearing S.A.U. Dicho importe incluia, al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, la Garantia Colectiva y la Garantia Individual depositadas

Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras entidades pendientes
de liquidar ai cierre del ejercicio.
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la totalidad de las fianzas con las Camaras de
Compensacién estadn depositadas en efectivo por importe de 2.799.432,12 y
3.719.320,78 euros, respectivamente (Nota 6).

El epigrafe “Avales y garantias concedidas - Otros” recoge al 31 de diciembre de 2023
y 2022, entre otros conceptos, una fianza depositada en efectivo por importe de
2.000.000,00 euros, en ambos ejercicios {Nota 6).

fi. Otras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicién al 31 de diciembre de 2023 y 2022:

TR T L el Pt LS Ty | Euros

- i\ 2023 2022
Qrdenes de clientes de compra de valores pendientes de liquidar 5.174.294,28 3.162.775,66
Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 2.527.153,67 | 1.485.978,90

Depdsitos de instrumentos financieros (véase Nota 2.n)

Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras
entidades

Carteras gestionadas

1.178.506.409,77

1.933.135.645,60

3.428.441.715,67

309.098.212,35

1.182.970.436,00

1.459.784.053,90 |
132.299.528,87
2.779.702.773,33 |

Los epigrafes “Depdsitos de instrumentos financieros” e “Instrumentos financieros
propios y de terceros en poder de otras entidades” incluyen, al 31 de diciembre de
2023 y 2022, titulos depositados por “Otros accionistas” de la Sociedad por valor de
1.038.122.001,58 y 1.001.341.570,08 euros, respectivamente, Asimismo, al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, se incluyen titulos depositados por “Otras entidades

vinculadas” por impories de 960.841.643,88 vy 607.277.539,40 euros,
respectivamente (Nota 24).

a) Carteras gestionadas

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, ia Sociedad gestiona 15 y 11 carteras con
caracter discrecional, respectivamente, cuyo mandato o importe maximo a
gestionar asciende a 309.098.212,35 y 132.299.528,87 euros, respectivamente.
El desglose de las carteras gestionadas por tramos representativos es el siguiente:

Euros
| 2023 2022
Tramos Comisiones Comisiones
il Mandato | (Nota 27) Mandato __iNota 27)
|Entre 1 y 5 millones | 10.702.953,82| 25.100,09 12.421.225,96| 30.883,53
'Mds de 5 millenes 298.395.258,53 | 405.164,00| 119.878.302,91 318.889,03
ey LB RN 309.098.212,35| 430.264,09| 132.299.528,87 349.772,56
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b) Depdsito de instrumentos financieros

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el valor efectivo de los valores depositados

por la Sociedad por cuenta propia y por cuenta de sus clientes, se distribuyen en
el siguiente desglose:

Euros
A% 2023 2022
Propias 8.992.869,23 8.694.261,77
De terceros 721.623.562,68 740.905.694,72
Recibidos de otra entidad depositaria 447.889.977.86 | 433.370.479,51 |
i by | 1.178.506.409,77 | 1.182.970.436,00 |

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los ingresos obtenidos por depésito de valores
ascienden a 1.203.100,51 y 1.128.573,88 euros, respectivamente, y se incluyen

en ¢! capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (Nota 27).

¢) Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras
entidades

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el valor efectivo de los valores propios y de
terceros depositados por la Sociedad en otras entidades, es el siguiente:

[_ Euros
e | 2023 | 2022

|
Propios I 1.186.933,90 1.229.235,68
De terceros - 1.931.948.711,70| 1.458.554.818,22
L L J:L933.135.645,60| 1.459.784.053,90
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24. Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas

de la Sociedad

N 12656741

El detalle de operaciones vinculadas con los accionistas de la Sociedad al 31 de diciembre

de 2023 y 2022 es el siguiente:

Euros
2023
Entidad Otros Accionistas | Otras Entidades
Dominante de la Sociedad Vinculadas (*)

Balance:

Activo-

Créditos a intermediarios financieros (Nota 6):

Depositos a la vista 22.930.225,82 640.712,38 160.749,43
Otros créditos 249.482,28 110.077,50 221.418,53

Periodificaciones (Nota 12) 7.174,29 525,50
Pasivo-

|.Deudas con Particulares {Nota 14) - = 1.800.160,79
| Deudas con intermediarios financigros (Nota 13) - = 3.247.521,17
Pérdidas y Ganancias:

Gastos-

Comisicnes y corretajes satisfechos (Nota 27) 4.810,44 260,52 148,40
Gastos generales (Nota 31) 2 - 479.208,42
Ingresos-

Comisiones percibidas {(Nota 27) 3.282.663,00 998.006,59 658.698,43
Cuentas de Orden:

Otras cuentas de orden-
'IDepésito de titulos e Instrumentos financieros

propios y de terceros en poder de otras entidades 1.038.122.001,58 |960.841.643,98
(Nota 23)
*) Incluye Sociedades del Grupo Kutxabank, fundaciones bancarias accionistas del Grupo y otras
Entidades Asociadas.
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Eurng

2022

Entidad
Dominante

Balance:

Activo-

Créditos a intermediarios financieros {Nota 6):
Depositos a la vista
Otros créditos

Perindificaciones (Nota 12)

Pasivo-
Deudas con Particulares {Nota 14)

Pérdidas y Ganancias:

Gastos-

Comisiones y corretajes satisfechos (Nota 27)
| Gastos generales (Nota 31)

Ingresos-
Comisiones percibidas (Nota 27)

|Cuentas de Orden:
IOtras cuentas de orden-

Depésito de titulos e Instrumentos financieros

propios y de terceros en poder de otras entidades
(Nota 23)

20.510.341,61
168.538,67
8.602,68

8.806,20

1.634.976,18

| Otros Acclonistas
de la Sociedad

Otras Entidades |
I| Vinculadas (*)

678.489,70
118.539,83

1.470,44

953.004,89

1.001.341.570,08

8.817,98
187.901,47
669,08

3.337.256,23

442.205,40

534.589,84

607.277.539,40

(*)
Entidades Asociadas.

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracion

v Alta Direccién

Incluye Sociedades del Grupo Kutxabank, fundaciones bancarias accionistas det Grupo y otras

La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de
Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad vy el saldo de las operaciones de riesqo
directe concertados con el Consejo de Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad se

detalla en la Nota 4.
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25. De mento de Atencién al Cli

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

El Departamento de Atencién al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracion de la
Sociedad con fecha 20 de marzo de 2024 y 22 de marzo de 2023 los informes explicativos del
desarrollo de su funcién durante los ejercicios 2023 y 2022, respectivamente. En dichos
informes se indica que se han recibido 4 reclamaciones ¢ quejas de clientes durante el ejercicio
2023 y ninguna durante el ejercicio 2022. Todas las reclamaciones del ejercicio 2023, han
sido tratadas y se han comunicado las resoluciones de las reclamaciones dentro de los plazos
reglamentarios, sin que de ellas se derivara ninglin quebranto para la Sociedad y sin que se
haya producido actuacién posterior al respecto durante el gjercicio.

26. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros

Este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en
el ejercicio por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene
de aplicar el método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su
valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las

retenciones de impuestos realizadas en origen. También se incluyen los dividendos percibidos
por la Sociedad.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas
significativos devengados por la Sociedad en los ejercicios 2023 y 2022:

Euros
2023 20221V
Intermediarios financieros 1.182.354,93 | 37.651,75
Qtros valores de renta fija 8.655,00 8.782,32
Cartera de renta fija exterior - -
Dividendos de acciones y participaciones 408.587,90 360.268,50
Cartera interior 408.587,90 360.268,50
Cartera exterior -
Entidades dependientes, multigrupo y Xl .
asociadas
| Otros intereses y rendimigntos 156.953,51 20.669,34
1.756.551,34 | = 427.371,91
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27. Comisiones

a) Comisiones y corretajes satisfechos

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas es el siguiente:

ST asea s
24l 2023 2022 (*)
Operaciones con valores (398.032,56) (415.852,34)
Comisiones satisfechas a mercados y sistemas
de compensacion y liguidacién (169.869,33)
Otras comisiones (177.08944) |  (176.625,56)
| (744.991,33) | (592.477,90)

En el saldo de la cuenta, que al 31 de diciembre de 2023 y 2022 asciende a 744.991,33 y
592.477,90, respectivamente, se incluyen, fundamentalmente, comisiones satisfechas por la
sociedad a brokers internacionales por el servicio de intermediacién en mercados extranjeros
y por los servicios de depositaria y liquidacion de instrumentos financieros internacionales.
Durante el ejercicio 2023 la Sociedad ha procedido a reflejar por este epigrafe las comisiones
satisfechas a mercados y sistemas de compensacién y liquidacién por un importe de
169.869,33 euros en funcidn de la naturaleza del gasto (161.298,67 euros en el ejercicioc 2022
recogidos en el epigrafe Gastos generales - Resto de gastos).

Durante los ejercicios 2023 y 2022 se han devengado comisiones por servicios bancarios con
Kutxabank, S.A. por importe de 4.810,44 y 8.806,20 euros, respectivamente (Nota 24).
Adicionalmente, durante el ejercicio 2023 se han devengado comisiones por servicios bancarios

con otras entidades accionistas por importe de 260,52 euros (1.470,44 euros por este concepto
al 31 de diciembre de 2022).

b) Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que
formen parte integral del tipo de interés efective de los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre
de 2023 y 2022 es el siguiente:

| o Euros

! = S » 2023 2022 (*)

Tramitacién y ejecucién de érdenes para

compraventa de valores 2.480.482,70 2.667.485,75

Aseguramiento y colocacidn de emisiones 1.160.984,96 371.914,69

Deposito y anotacion de valores (Nota 23} 1.203.100,51 1.128.573,88

Gestion de carteras (Nota 23) 430.264,09 349.772,56

Comisiones por elaboracion de informes de

inversiones y analisis financiero 66.500,00 86.500,00

Otras comisiones | 1.273.557,93 1.189.258 89 |
3 o N Ll 6.614.850,19 5.793.505,77 |

Durante los ejercicios 2023 y 2022 se han devengado 1.923.603,84 y 1.719.351,57 euros,
respectivamente, en concepto de comisiones percibidas por los servicios de recepcion,
transmision y ejecucién de drdenes a sociedades vinculadas que se recogen en epigrafe

“Tramitacion y ejecucién de érdenes de clientes para compraventa de valores” del cuadro
anterior (véanse Notas 16 y 24).
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Asimismo, los importes devengados por sociedades vinculadas en concepto de “Comisiones de
depésito y anotacidon de valores” ascendieron, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, a
874.306,03 y 813.784,43 euros, respectivamente (Nota 24).

Durante los ejercicios 2023 y 2022 se han devengado 185.854,13 y 106.609,67 euros,
respectivamente, en concepto de comisiones por “Gestion de carteras” con sociedades
vinculadas (Nota 24). Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no tenia pasivos reales
o contingentes por compromisos relativos a operaciones de colocacion y aseguramiento,

Por ultimo, el epigrafe “Otras comisiones” incluye, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, saldos

con sociedades vinculadas por importes de 1.955.604,02 y 482.825,24 euros, respectivamente
{Nota 24).

28. Ganancias y pérdidas en inversiones financieras

Los epigrafes de “Ganancias en inversiones financieras” y "Pérdidas en inversiones financieras”
incluyen el importe de los ajustes por valoracion de los instrumentos financieros de la cartera
de Valores representativos de deuda y Acciones y participaciones {excepto los imputables a
interases devengados por aplicacién del método del tipo de interés efectivo y a correcciones
de valor de activos), materializados en la venta de dichos activos, asi como los resultades de
la Cartera de valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el desglose del saldo de las “"Ganancias en inversiones
financieras” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, en funcién del origen vy la
naturaleza de las partidas que lo conforman es el siguiente:

Eurcs
| 2023 [==—==2022
Instrumentos financieros clasificados como:
Otros valores de renta fija interior 134.824,90 46.534,59
Acciones y participaciones de cartera interior (8.501,71) (5.749,03)
Ganancias de otros activos a valor razonable .
126.323,19 40.785,56
Origen: !
Renta fija 134.824,90 46.534,59
‘Renta variable . (8.501,71) | (5.749,03)
=t el | il 126.323,19 | 40.785,56

El epigrafe de "Otros valores de renta fija interior” del detalle anterior recoge los resultados

asumidos por la Sociedad derivados de las inversiones en Valores representativos de deuda en
los ejercicios 2023 y 2022.

Durante el mes de julio de 2023, se ha producide la amortizacion de 3 de las 14 participaciones

que la sociedad mantiene en “Fogain®”, por importe de 600,00 euros, no obteniendo resultado
alguno por dicha operacién {(Nota 8).
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el desglose del saldo de las “Pérdidas en inversiones
financieras” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, en funcién del origen vy la
naturaleza de las partidas que lo conforman es el siguiente:

; Euros
3 e b 2 s S 30 2023 | 2022
ilnstrurnentos financieros clasificados como:
Acciones y participaciones de cartera interior . 264581 | 2,484,855 |
| 2.645,81 | 2.484.85
Origen: |
Renta fija - -
Renta variable _ 264581 | = 2.484 85 |
; | "~ 2ea581 '  2.484,85 |

El epigrafe de “Acciones y participaciones de cartera interior” del detalle anterior recoge los

resultados asumidos por la Sociedad derivados de las inversiones en Instrumentos de Renta
Variable en los ejercicios 2023 y 2022.

29. Otras cargas de explotacion

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el desglose dei saldo de este capitulo de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas es el siguiente:

2.3 895 32 e U SE T FURes S0 SeT ]
e 9% BeSemBe yh oy X 2> b s LORZO23) 5, 2 2022
|Aportaciones al Fondo de Garantfa de inversiones (Nota 1.h) (71.799,96) | {81.810,57) |
|Otros conceptos l (58.013,04) |  (53.312,22

. At ORD: | (129.813,00) | (135.122,79) |

El epigrafe “Otros conceptos” del detalle anterior recoge, fundamentalmente, las tasas y
canones pagados a la C.N.M.V., a las Bolsas y a otros organismos oficiales.
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30. Gastos de personal

a) Composicion

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la composicion de los gastos de personal es |a siguiente:

Euros
[eraageE=—==1 2022
|
Sueldos y gratificaciones (2.207.658,07) (2.145.431,38)
Cuotas a la Seguridad Social (503.741,26) {454.791,02)
Gastos de formacion (8.499,96) (8.499,96)
Otros gastos de personal {127.988,04) (109.966,41)
| (2.847.887,33) (2.718.688,77)

b) Nimero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2023 y 2022, asi

como la distribucién por categorias profesicnales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios,
se muestra a continuacion:

[ | 2023 2022 ==
Empleados al cierre del Namero Empleados al cierre del NUmero
ejercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres | Hombres | Total |Empleados| Mujeres | Hombres | Total | Empleados
Direccién General - 1 1 1 - 1 i 1
Directores de Departamento 3 1 4 4 3 1 4 4
| Subdirectores de Departamento 1 2 3 | 3 1 2 3 | 3
| Negocio, Analistas y Operadores 7 | 6 13 12 5 6 11 11
Sistemas 1 6 7 7 1 6 7 7
Operaciones y Atencion al Cliente 6 0 6 6 6 6 6
Administrativos y Auxiliares 1 1 1 1 - 1 1|
Financiero 1 1 2 2 1 1 2 21
Comercial 2 2 - 21 3 = 3 3
22 | 17| 39 38 21 17 38 | 38

Durante los ejercicios 2023 y 2022 la Sociedad noc ha tenido personas empleadas con
discapacidad igual o superior al 33%.
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31. Gastos generales

a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022 es el siguiente:

Euros
2023 2022
Alguileres de inmuebles e instalaciones (Notas 10 y 24) (479.208,42) (442.205,40)
Comunicaciones | {(97.571,13) {95.959,00)
Suministros (31.411,35) (35.252,56)
Publicidad y propaganda (3.825,00) (3.500,04)
Representacion y desplazamiento (45.000,00) (33.999,96)
Otros servicios de profesionales independientes (290.754,28) (249.676,38)
Resto de gastos 11.020.263,86) (1.058.385,07)
Total gastos generales (1.968.034,04) | (1.918.978,41) |

A continuacion, se detallan las cuotas de arrendamiento minimas que la Sociedad tiene
contratadas con su arrendador, en base al contrato estipulado entre las partes, sin tener

en cuenta la repercusiéon de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni el impuesto
sobre el valor afadido:

| Arrendamientos operativos

Cuotas minkmas | EuUNCS
Menos de un afio . 479.208,42
| | 479.208,42 |

Informacidon sobre los aplazamientos de pagos efectuados a proveedores.

Disposiciéon adicional tercera. Deber de informacién de la Ley 15/2010 de 5 de
julio.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no cuenta con importes significativos de
pagos pendientes a acreedores que acumulen un aplazamiento superior al plazo legal de
pago establecido en la Ley 3/2004, del 29 de diciembre:

Dias
2023 2022

Periodo medio de pago a proveedores 21,61 21,39
Ratio de operaciones pagadas 21,56 21,39
Ratio de operaciones pendientes de pago [ ___ZSJZZJ 21,03

Importe

[Euros)
Total pagos realizados 4,140.176,34 2.868.711,63
Total pagos pendientes 49.436,78 |  30.875,19

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a

aquellos que por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores
de bienes y servicios.
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Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la
entrega de los bienes o la prestacidn de los servicios a cargo del proveedor y el pago
material de {a operacion. Dicho *Periodo medio de pago a proveedores” se calcula como el
cociente formado en el numerador por el sumatorio del ratio de operaciones pagadas por
el importe total de pagos realizados y el ratio de operaciones pendientes de pago por el

importe total de pagos pendientes y, en el denominador, por el importe total de pagos
realizados v los pagos pendientes.

El ratio de operaciones pagadas se calcula como el cociente formado en el numerador por
el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pagados, por el nimero de
dias de pago (dias naturales que hayan transcurrido desde la fecha en que se inicie el
computo del plazo hasta el pago material de la operacion) y, en el denominador, el importe
total de pagos realizados.

Asimismo, el ratic de operaciones pendientes de pago corresponde al cociente formulado
en el numerador por el sumatorio de los productos correspondientes a los importes
pendientes de pago, por el nimero de dias pendiente de pago (diferencia entre los dias
naturales transcurridos desde la fecha en la que se inicie el computo del plazo hasta el dia

de cierre de las cuentas anuales) y, en el denominador, el importe total de pagos
pendientes.

Para el célculo tanto del nimero de dias de pago como del nimero de dias pendientes de
pago, la sociedad comenzard a computar el plazo desde la fecha de recepcién de las
mercancias o prestacion de los servicios, o en su defecto, ia fecha de recepcién de a factura.

En cumplimiento de la obligacidén de informar, establecida en la Ley 18/2022 de 29 de
septiembre de acuerdo con el apartado 3 de la disposicion adicional, los datos
correspondientes al ejercicio 2023 de las facturas con periodo de pago inferior al méximo
estabiecido en la normativa de morosidad son:

& Importe (Euros) ' Importe (Euros) '
. L d ; 2023 2022 |
Pagos a menos de 60 dias 4,140.176,34 2.843.542,72
% sobre el total de facturas 100% 99,12%

N@ Facturas i1l I N° Facturas
2023 2022

Pagos a menos de 60 dias 713 690
% sobre el total de facturas 100% 59,86%

b) Otra informacion

Durante los ejercicios 2023 y 2022, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de
cuentas y a otros servicios prestados por el auditor de ia Sociedad, PricewaterhouseCoopers

Auditores, S.L, o por una empresa vinculada al auditor por control, propiedad comin o
gestiéon han sido los siguientes:

! Euros
= ' . 20230T= 2022

Servicios de Auditoria 41.042,00 39.200,00
Otros servicios de verificacion 11.818.00 11.288,00 |
Total servicios de Auditoria y Relacionados | 52.860,00 |  50.488,00
Servicio de Asescramiento Fiscal - -

| Otros Servicios -
Total servicios de profesionales independientes L : | L I -
Total Servicios Profesionales 52.860,00 | 50.488,00
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Anexo

Informacién de Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.U., para el cumplimiento del
articulo 192 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (“Informe Anual de
Empresas de Servicios de Inversiéon”)

La presente informacidn se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesio en el articulo 174
de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversién
y articulo 111 del Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las
empresas de servicios de inversién y de las demas entidades que prestan servicios de inversion
. que transpone el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y dei Consejo
de 26 de junio de 2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la
supervision prudencial de las entidades de crédito v las empresas de inversién.

a) Denominacién, naturaleza y ubicacién geografica de la actividad

Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.U. (en adelante, la Sociedad) se constituyé en Bilbao el 13
de julio de 1989. Su actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 6/2023, de 17 de marzo,
de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion ,el Real Decreto 813/2023, de 8 de
noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversidn y de las demas
entidades que prestan servicios de inversién y demas entidades que prestan servicios de
inversion y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emanada de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la C.N.M.V.).

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

1. La recepcion y transmision de érdenes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos
financieros.

2. La ejecucion de dichas érdenes por cuenta de ciientes.

3. La negociacidon por cuenta propia.

N

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

5. La colocacion de instrumentos financieros.
6. El aseguramiento de una emisién o de una colocacion de instrumentos financieros.
7. El asesoramiento en materia de inversion.

Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversién, la Sociedad podra realizar
los servicios auxiliares previstos en la legislacion vigente y, en especial, ios que siguen:

1. La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el

articulo 2 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios
de Inversion.
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2. El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones
afines, asi como el asesoramiento y demas servicios en relacion con fusiones y
adquisiciones de empresas.

3. Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramientc de emisiones o de
colocacion de instrumentos financieros.

4. La elaboracidn de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de
recomendacion general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

5. Los servicios de inversién y, en su caso, los servicios auxiliares se prestaran sobre los
instrumentos previstos en la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial,

sobre los contenidos en el articulo 2 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercades de
Valores y de los Servicios de Inversion.

La Sociedad desarrolla toda su actividad en Espafia.

b) Volumen de negocio

El velumen de negocio de la Sociedad, en el ejercicio 2023, ha ascendido a 7.620.201,18
euros. En este sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segin
aparece en fa cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad del gjercicic 2023.

c) Numero de empleados a tiempo completo

Los 39 empleados con 10s que cuenta la Sociedad al cierre del ejercicic 2023, lo son a tiempo
completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2023,
asciende a 2.476.632,96 euros.

e) Impuestos sobre el resultado

El impuesto sobre sociedades devengado ha ascendido a 403.860.96 euros.

f) Subvenciones o ayudas piblicas recibidas

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

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2023, calculado como el

cociente entre su beneficio neto dei ejercicio 2023 y el importe total de su activo al 31 de
diciembre de 2023, es del 4,75%.
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2023

1. Evolucién de los mercados financieros

El 2023 ha resultado finalmente muy favorable para los inversores en los mercados de acciones
‘ y renta fija. En un contexto global de gran complejidad, caracterizadc por el endurecimiento
histéricamente acelerado de la politica monetaria, por graves conflictos enquistados o nuevos
| como las guerras en Ucrania o en la franja de Gaza, y por crisis bancarias contenidas en EEUU
o Suiza, las principales Bolsas mundiales han obtenido ganancias importantes mientras que la
renta fija no solo ha frenado la caida de precios del afio anterior, sino que ha rebotado con
fuerza y cierra el afio con ganancias y tipos de interés elevados pero en fase de correccién.

ta volatilidad de los mercados se ha mantenido baja a lo largo del afio sobre todo en los
mercados de renta variable. La volatilidad histérica de los indices bursatiles mas relevantes ha

ido disminuyendo durante gran parte del afic hasta situarse en niveles histéricamente muy
reducidos.

Los volimenes de negociacion de las principales bolsas presentaron caidas significativas en
todas las regiones en 2023. Et alza de los tipos de interés y el entorno de baja volatilidad ha
desincentivado la actividad de contratacién en las bolsas. La negociacién de acciones en BME
alcanzé en 2023 un importe de 299.944 millones de euros y un total de 28,4 millones de
negociaciones de mercado. Estos importes han representado un descenso, tanto en efectivo
negociado como en el niimero de negociaciones intermediadas, de un 16,8% y 26,7% respecto
a 2022. La tendencia a la fragmentacion de la negociacién entre diferentes centros de
ejecucidn, si bien es parte natural de la competencia promovida por la regulacion eurepea en
los Gitimos afios, ha llevado a un fuerte desplazamiento de volimenes negociados hacia otros

mecanismos de mercado como los internalizadores sistematicos, los dark pools o la negociacién
fuera de cualquier mercado {OTC).

Los mercados primarios de renta variable en Espafia han vivido un afio de escasa actividad.
Las emisiones de renta variable en los mercados espafioles situaron ligeramente por encima
de los 4.000 millones de euros, con una caida del 26% respecto al también pobre 2022. De
este importe, una parte muy relevante (70%) correspondié a ampliaciones de capital bajo el
formato de dividendo eleccién. Asimismo, en 2023 no ha tenido lugar ninguna salida a bolsa

en el mercade principal, si bien hay indicios de posible reactivacidn del mercado en este
ejercicio 2024.

La actividad de M&A a nivel global también se ha visto afectada por la incertidumbre con
respecto al crecimiento econdémico y a las tensiones geopoliticas. De esta forma, e! valor total
de fas operaciones de fusiones y adquisiciones a nivel mundial en los primeros tres trimestres
de 2023 fue de 2 billones de ddlares, una caida del 27% en comparacién con el mismo periodo

del afio pasado, segun LSEG. Este afio marcé el periodo de nueve meses con un nivel mas bajo
de operaciones corporativas desde 2013,

En Espafia, este ha sido el peor afio de las fusiones y adquisiciones en el siglo XXI debido al
endurecimiento de las condiciones de financiacién y la incertidumbre econémica que han
provocado un brusco frenazo en la actividad. En los primeros 9 meses se registraron un total
de 1.751 operaciones, con un importe agregado de 48.016 millones de euros, segn el informe
de TTR Data. Estas cifras suponen una disminucion del 18% en el ndmero de transacciones,

asi como un descenso del 29% en el capital movilizado, con respecto al mismo periodo de
2022.
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En io que refiere a los mercados de renta fija, en 2023 los tipos de interés a corto plazo de las
principales economias mantuvieron la tendencia alcista que han venido registrando desde
principios de! afio pasado, siguiendo las lineas marcadas por los bancos centrales.

Los movimientos en el rendimiento de los bonos soberanos a 10 afios en los tres primeros
cuartos de 2023 fueron al alza, destacando el caso de EE.UU. debido a las expectativas que
descontaban tipos de interés oficiales elevados durante un periodoe de tiempo mayor y una
tasa de inflacién que se acercaria hacia los objetivos de los bancos centrales, pero lentamente.

La fuerte correccion a la baja de las rentabilidades de los bonos en la parte fina! del afio, llevd

a descensos interanuales de las mismas y al mantenimiento de! aplanamiento/inversion de las
curvas de tipos de interés de referencia.

Las emisiones brutas de deuda a largo plazo en los mercados internacionaies desde principios
de afio hasta finales de septiembre disminuyeron un 3 % en términos interanuales. Se observa
una heterogeneidad importante entre sectores y entre regiones. En 2023 en la economia
estadounidense se registrd un volumen de emisiones un 14,2 % inferior en términos
interanuales, en Europa se emitié un 40,1 % mas respecto a 2022.

Las emisiones admitidas en el MARF hasta septiembre alcanzaron un importe de 10.703
millones de euros, un 2,9 % mas que en el mismo periodo de 2022, Durante el afio se ha

mantenido la importancia relativa de los pagarés dentro de este mercado, suponiendo, al igual
que el afio pasado, un 93 % del total.

El volumen de emisién total de pagarés se redujo de forma importante en Espafia. Entre enero
y septiembre ascendid a 21.674 millones, un 24,4 % menos que en 2022. Cabe destacar que
casi la mitad de este importe fue emitido durante el primer trimestre del afio.

2. Evolucion de la Sociedad en el ejercicio

Norbolsa ha obtenido en 2023 un beneficio neto de 2.072.772€, superando el objetivo
presupuestade para el afio.

Por lineas de actividad, el mayor crecimiento se ha producido en Mercados Primarios. 2023
ha sido un afio con elevados volimenes de emisidon en los mercados de renta fija europeos en

el que, sin embargo, en Espafia no se han registrado operaciones en el mercado de renta
variable.

Norbolsa ha sido muy activa en los mercados diversificando emisores y reforzando adn mas
en 2023 su posicicnamiento de liderazgo en el acceso de las empresas e inversores
institucionales a los mercados de capitales. Ha trabajado con 36 emisores de renta fija a largo
y corto plazo con una demanda captada superior a los 2.500 millones de euros {+56%) vy una
cuota del 26% en el segmento de pagarés del MARF. A 31-12-2023, Norbolsa es entidad
Colocadora en 32 programas de pagarés y asesor registrado en 4.

Ademas, ha potenciado sus servicios de M&A, siendo la unidad especializada del Grupo
Kutxabank en la implementacion del acuerdo estratégico Kutxabank - Alantra. El despliegue
de esta linea de negocio esta contemplada en el plan estratégico de Norbolsa 2022 -2024 pero

el acuerdo de colaboracion estratégica amplia ias aspiraciones y, por tanto, los medios,
iniciativas y planes de accion.

En Gestidn de carteras institucionales se ha conseguido un fuerte incremento de los mandatos
de gestidn ha respecto a 2022 con un importante crecimiento de los mandatos de renta fija.

Las rentabilidades de las carteras han superado sus benchmarks v se afianza el compromiso
de inversion ESG.
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El resto de lineas de actividad, también han tenido una evolucidon positiva. Buen crecimiento
del resultado en custodia y liquidacion donde se ha realizado el andlisis de impacto, redisefio
de procesos e inicio de las pruebas de adaptacion de la nueva regulacién ECMS/CMH.

En servicios corporativos, el crecimiento ha sido del 6,7% respecto a 2022, prestando Norbolsa
servicios en: dividendos opcionales, programas de recompra de acciones, contratos de
liguidez, ampliaciones/reducciones de capital y entidad agente en el servicio de deuda.

La actividad de intermediacion en los mercados de renta variable ha descendido en 2023. El
volumen negociado en BME ha sido un 17% inferior al de 2022. El descenso del volumen de
intermediacion de Norbolsa es menor, un 7%.

En 2023 se comenzé el desarrollo tecnolégico y elaboracidon del plan de negocio de la
plataforma de gestidn delegada de carteras 100% digital tras la fase de estudio de viabilidad
técnica y econdmica de la misma. El proyecto ha sido aprobado en el Consejo de administracion

y supone una linea de negocio transformadora para Norbolsa, estando previsto su lanzamiento
en 2024.

La subida de los tipos de interés a corto plazo, ha permitido a Norbolsa aumentar
significativamente los ingresos financieros en 2023 y los dividendos obtenidos de la cartera de
inversion también han sido un 13,4% superior a los de 2022.

En 2023 Norbolsa ha continuado con la potenciacion de la sostenibilidad como eje transversal
del plan estratégico.

3. Perspectivas para el afio 2024

A lo largo del 2023 se ha apreciado un aumento de la divergencia entre ios crecimientos de
EE.UU. y de Europa, con una continua revision al alza de las expectativas de crecimiento de la
economia americana apoyada principalmente en ia resiliencia del consumo (PIB 23e de 2,3%
vs 1,1% de nuestro anterior estratégico), mientras en Europa se ha visto una paulatina revision
a la baja de las expectativas de crecimiento (PIB 23e de 0,5% vs 0,7%), con especial debilidad
en Alemania (-0,4% vs 0,1). En este ejercicio también ha aumentado claramente la confianza
en los avances de la desinflacion en ambos lados del atlantico.

La resiliencia de la economia americana y |la confianza en la desinflacién han reducido al minimo
la probabilidad de recesidn en 2024 en esta economia, considerando factible que la FED esté
logrando la moderacion de la inflacion sin dafiar significativamente al crecimiento. Esperamos
que el PIB de EE.UU. en 2024 se reduzca hasta niveles de 1,5%, afectada por el aumento de
la tasa de ahorro (actuaimente en minimos histéricos).

En Europa, economia que en estos momentos muestra una clara debilidad, esperamos un
mantenimiento en el afic 2024 del crecimiento visto en el 2023, con una evolucién de menos
a mas en el afio y con una mejora de los componentes del PIB, gracias a cierta revitalizacion
del consumo por la mejora de la renta disponible por la desinflacion y al probable mejor tono
del sector de manufacturas ante unos inventarios ya normalizados, la vuelta al equilibrio
bienes-servicios y el ciertc mejor tono de China,

Nuestro escenario central apuesta por un crecimiento econdmico moderade en ambas
economias para 2024 pero sin entrada en recesién y con una inflacién mejorando a lo largo
del afio, acabando el ejercicio en torno a 2,3-2,4%. Con este dibujo, consideramos muy
optimistas las expectativas del mercado de rebajas de tipos de interés oficiales por parte de
los bancos centrales ya en el 1T24. Vemos mas probable, que las autoridades monetarias
quieran tener una mayor visibilidad de la evolucidn de la inflacidn y opten por no bajar tipos
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hasta la segunda mitad del afio y con un ritmo muy gradual. La situacién de Europa de mayor
debilidad econdmica junto con un mayor control en sus perspectivas en cuante a core IPC, nos
lleva incluso a considerar conveniente un recorte en Europa anterior en el tiempe al de EE.UU,,
aungue también reconocemos el obstaculo de la menor fiexibilidad habitua! del BCE en cuanto
a sus objetivos de inflacion.

Este escenario de bajadas de tipos, junto a las abundantes emisiones previstas, nos lleva a
esperar aumentos de la rentabilidad del bono 10Y de EE.UU. hasta 4,5-5% y del bund hasta
2,5-2,7%, tras la sobre reaccion de los Ultimos meses.

El principal riesgo a nuestro escenario es una moderacion mas contundente e inesperada de
los mercados laborales que nos llevase a una recesion. Por supuesto, una mayor tension
geopolitica, con la extensién del conflicto Hamas-Israel a otras zonas, es una posibilidad,
aunque con pocas probabilidades. El posible impacto a nivel global de la crisis inmobiliaria
china parece también contar con escasas probabilidades dado el firme control por parte de la
administracion china. Por ultimo, durante el 2024, las elecciones presidenciales americanas si
que pueden dar momentos de volatilidad en un contexto de nueva liza Trump-Biden. En el
medioflargo plazo, seguimos viendo como principales preocupaciones la evolucion de los
mercados laborales en entornos de baja natalidad y el elevado volumen de deuda publica en
la mayoria de las ecenomias.

El consenso de crecimiento de BPAs 2024 en Europa se encuentra en tormo al 6%, ya por
debajo de sus niveles habituales en este momento de! afio (normalmeante del 10%), lo cual es
tranquilizador, dado que el mercado ya tiene recogido un entoino de moderacién econdémica
para 2024 y por lo tanto, esperamos pocas 0 minimas revisiones a la baja de las expectativas.

A pesar del buen comportamiento de la renta variable en 2023, 'as valoraciones de las bolsas
europeas (PER12M}) contindan mas atractivas gue las americanas, con descuentos respecto a
sus medias a 20 afios, en especial en [talia, Alemania y Espafia. Esto posibilita que el 2024
sea un afo positivo para las bolsas. Aungque siga compitiendo en flujos con la renta fija, la
renta variable se vera apoyada por una mayor estabilidad en los tipos a largo plazo, por la
expectativa del inicio de los recortes de tipos oficiales y por unos resultados empresariales que
en gran parte ya han recogido nuestro escenario de moderacién econdmica.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2023 y hasta la formulacién de las cuentas anuales se
ha producido el siguiente hecho significativo:

Con fecha 28 de febrero de 2024, Kutxabank S.A. ha comprado 232.576 y 116.288 acciones
de Norbolsa SV, S.AU. a Caja de Ingenieros S.coop.y a Caja Laboral S.Coop.,

correspondientes al 10% vy al 5% de participacién gque mantenian en la Sociedad
respectivamente.

Como consecuencia de esta transaccion Kutxabank pasa a ser el accionista Unico de la
Compafiia.

| ¥ | | n~a26sE755C
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5. Actividades de investigacion y desarroll evolucion previsible

A lo largo de 2023 la Sociedad ha continuado con el redisefio tecnolégico-funcional de las
aplicaciones informaticas de la Sociedad con las que se prestan servicios de inversian.

6. Operaciones con acciones propias

Durante el ejercicic 2023 no se han realizado operaciones ¢on acciones propias.

7. Uso de instrumentos financiergs para la sociedad cuando resulte relevante para la
valoracién de sus activo ivos, situacién financi sulta

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

En consonancia con el tamafio, estructura y tipo de negocio desarrollado, el Consejo de
Administracién ha adoptado una estructura de riesgos para la Sociedad.

Las dindmicas de las actividades financieras realizadas podrian obligar a que,
coyunturalmente, se asuman determinados riesgos por cuenta propia, potr lo que el
Consejo de Administracién ha adoptado una estructura general de riesgos asumibles, con
la adopcién de un sistema de limites funcicnales y de los procedimientos de control y

evaluacion continuada cerrespondientes, siempre en cansanancia con el tipo de negocio
y tamafio de la entidad.

b) La exposicion de la Sociedad al riesgo de Precio, Crédito, Liquidez, Flujo de Caja:
La Sociedad cuenta con un Cuadro basico de Control de Riesgos:
Se han establecido los controles de los siguientes riesgos:

- Riesgo de Mercado: comprobando las posiciones propias de la Sociedad.

- Riesgo de Crédito: comprobando los saldos de clientes (clientes particulares e
instituciones por separado).

- Riesgo de Liquidez: comprobando los saldos deudores pendientes de liquidar.

- Riesgo de Interés: comprobando la evolucidon de los ingresos financieros derivados de
los activos de la Sociedad.

- Riesgo operacional: comprobando los errores de ejecucion y liquidacion.

El responsable de Control de Riesgos cuenta con un sistema de informacién on-tine para las
comprobaciones.
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8. Periodo medio de paqo a proveedores
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fatl ____ Dias
B 063 SRt e OIS, 2022

Periodo medio de pago a proveedores 21,61 21,39
Ratic de operaciones pagadas 21,56 21,39
Ratio de operaciones pendientesde pago | 25,22 L 21,03

Importe

{Euros)
Total pagos realizados 4,140.176,34 2.868.711,63
Total pagos pendientes 49.436,78 30.875,19

En cumplimiento de la obligacién de informar, establecida en la Ley 18/2022 de 29 de
septiembre de acuerdo con el apartado 3 de la disposicidon adicional, los datos

correspondientes al ejercicio 2023 de las facturas con periodo de pago inferior al maximoe
establecido en la normativa de morosidad son:

Importe (Euros)

b — = — = — e = —

SIS S 2023 2022
Pagos a menos de 60 dias 4,140.176,34 2.843.542,72
% sobre el total de facturas PR 100% 99,12%
N¢ Facturas N© Facturas
2023 2022
Pagos a menos de 60 dias 713 690
| % sobre el total de facturas 100% 99.,86%
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NORBOLSA, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.U.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO
2023

Asimismo, los miembros del Consejo de Administracion declaran firmados de su pufio y letra todos
y cada uno de los citados documentos, mediante la suscripcidén de los presentes folios de papel
timbrado de serie N, nimeros 12656678 C al 12656757 C v la hoja de firmas 12656758 C.

Bilbao, 20 de marzo de 2024

Presidente Secretaria del Consejo No Consejera
Dofa Alicia Vivanco Gonzalez Dofia Ana Macho Ruiz

Don Fernando del Hoyo Gif Don Ignacio Martin-Mufiio Sainz
Dofia Jaione Lamy Insausti Don Noel D "Anjou Olaizola

Don Iker Arteagabeitia Perea Don José Antonio de Tomas Alonso
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