












GVC Gaesco Gesti6n, 
Sociedad Gestora de 
lnstituciones de Inversion 
Colectiva, S.A.U 

Cuentas Anuales e lnforme de Gesti6n 
del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 



OP7l86338 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, 
Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 
(Euros) 

ACTIVO NOTA 31/12/2025 
1. Tesoreria -

1.1 Caja -
1.2 Bancos -

2. Creditos a intermediarios financieros o particulares 5 3.450.356,66 
2.1 Dep6sitos a la vista 1.922.099,01 
2.4 Deudores por comisiones pendientes 1.514.204,29 
2.6 Deudores empresas del grupo 11.326,29 
2.8 Otros deudores 2.727,07 

3. Valores representativos de deuda -
4. lnversiones vencidas pendientes de cobro -
5. Acciones y participaciones 6 1.853.899,24 

5.1 Acciones y participaciones en cartera interior 2.003,05 
5.2 Acciones y participaciones en cartera exterior -
5.3 Participaciones -
5.4 Activos financieros a valor razonable con cambios en 

1.851.896, 19 patrimonio neto 
5.5 Provisiones por deterioro de valor de acciones y 

-participaciones (-) 
6. Derivados -
7. Contratos de seguros vinculados a pensiones -
8. lnmovilizado material 7 508,91 

8.1 De USO propio 508,91 
8.2 lnmuebles de inversion -

8.3 lnmovilizado material mantenido para la venta -
8.4 Provisiones por deterioro de valor de los activos -

materiales (-) 
9. Activos Intangibles 8 174.470,21 

9.1 Fonda de Comercio -
9.2 Aplicaciones informaticas 174.470,21 
9.3 Otros activos intangibles -

10. Activos fiscales 16 138.791,61 
10.1 Corrientes -
10.2 Diferidos 138.791,61 

11. Periodificaciones 9 439.329,64 
11.1 Gastos anticipados 34.269,01 
11 .2 Otras periodificaciones 405.060,63 

12. Otros activos 10 53.274,28 
12.1 Anticipos y creditos al personal 22.074,28 
12.2 Accionistas por desembolsos exigidos -
12.3 Fianzas en garantia de arrendamientos 31.200,00 
12 .4 Otros activos -

TOTAL ACTIVO 6.110.630,55 

31/12/2024 (*) 

-

-

-
2.832.042,86 
1.266.551 ,59 

1.548.375,88 

9.930,30 

7.185,09 

-
-

2.465.692,30 
1.722,83 

-

-

2.463.969,47 

-

-
-

606,59 
606,59 

-

-
-

107.991,86 
-

107.991 ,86 

-
148.766,61 

-

148.766,61 

681.422,75 
55.062,49 

626.360,26 

57.038,59 
19.141 ,55 

-
31.200,00 

6.697,04 

6.293.561,56 

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria yen el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2025. 
c•) Se presenta , unica y exclusivamente, a efectos comparatives 



OP7186339 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, 
Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 
(Euros) 

PASIVO Y PATRIMONIO NETO NOTA 
1. Deudas con intermediarios financieros o particulares 11 

1.1 Prestamos y creditos 
1.2 Comisiones a pagar 
1.3 Acreedores por prestaciones de servicios 
1.4 Acreedores por operaciones de valores 
1.5 Acreedores empresas del grupo 

2. Derivados 
2.1 Opciones 
2.2 Otros contratos 

3. Pasivos subordinados 
3.1 Prestamos participativos 
3.2 Otros pasivos 

4. Provisiones para riesgos 2-k 
4.1 Provisiones para pensiones y obligaciones similares 
4.2 Provisiones para impuestos y otras conlingencias legales 
4.3 Provisiones para otros riesgos 

5. Pasivos fiscales 
5.1 Corrientes 
5.2 Diferidos 

6. Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la 
venta 
7. Periodificaciones 12 

7 .1 Comisiones y otros productos cobrados no devengados 
7.2 Gastos devengados no vencidos 
7.3 Otras periodificaciones 

8. Otros pasivos 13 
8.1 Administraciones Publicas 

TOTAL PASIVO 

9. Ajustes por valoraci6n en patrimonio neto 6 
10. Capital 14 

10.1 Emitido y suscrito 
10.2 Capital pendiente de desembolso no exigido (-) 

11. Prima de emisi6n 
12. Reservas 15 

12.1 Reserva legal 
12.2 Reservas voluntarias 
12.3 Otras reservas 

13. Resultados de ejercicios anteriores 
13.1 Remanente 
13.2 Resultados negalivos de ejercicios anteriores (-) 

14. Resultado del ejercicio 3 
15. Otros instrumentos de patrimonio neto 
16. Acciones y participaciones en patrimonio propias (-) 
17. Dividendos a cuenta y aprobados (-) 3 
18. Subvenciones, donaciones y legados recibidos 

TOTAL PATRIMONIO NETO 

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 

31/12/2025 31/12/2024 (*) 
1.912.147,77 1.467 .920,61 

- -

36.577,34 45.247,10 
39.820,67 5.107,74 

- -
1.835.749,76 1.417.565,77 

- -
- -
- -
- -
- -
- -

66.456,48 -
- -
- -

66.456,48 -
16.370,95 30.758,66 

- -
16.370,95 30 .758,66 

- -

410.971,01 467.936,08 
- -

410.971 ,01 467.936,08 
- -

354.816,65 416.192,65 
354.816,65 416.192,65 

2. 760. 762,86 2.382.808,00 

49.112,88 92.275,40 
480.808,00 480.808,00 
480.808,00 480.808,00 

- -
- -

2.261.325,02 2.861.325,02 
96.161 ,60 96.161 ,60 

2.165.161 ,74 2.765.161 ,74 
1,68 1,68 

- -
- -
- -

1.308.621, 79 1.226.345,14 
- -
- -

(750.000,00) (750.000,00) 
- -

3.349.867,69 3.910. 753,56 

6.110.630,55 6.293.561,56 

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria yen el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2025. 
(*) Se presenta, (mica y exclusivamente, a efectos comparatives 



OP7186340 

CLASE 8.3 

GVC Gaesco Gesti6n, 
Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 
(Euros) 

CU ENT AS DE RIESGO Y COMPROMISO NOTA 31/12/2025 
1. Patrimonio gestionado 17 2.143.557 .042,64 

1.1. Fondos de inversion de caracter financiero 1.563.517.469,28 
1.2. Fondos de inversion inmobiliarios -
1.3. Fondos de inversion libre -
1.4. IIC de IIC de inversion libre -
1.5. Fondos de capital riesgo y tipo cerrado -
1.6. Sociedades de inversion de capital variable 77.601 .001 ,54 
1. 7. Sociedades de inversion inmobiliarias -
1.8. Sociedades de inversion libre -
1.9. Sociedades de capital riesgo y tipo cerrado 163.793.981 ,95 
1.10. lnstituciones de inversion colectiva extranjeras 251.428.072,73 
1.11. Fondos de pensiones 87.216.517, 14 

2. Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras 17 -
2.1. Deuda Publica cartera interior -
2.2. Deuda Publica cartera exterior -
2.3. Valores de renta fija cartera interior -
2.4. Valores de renta fija cartera exterior -
2.5. Acciones cartera interior -
2.6. Acciones cartera exterior -
2. 7. Participaciones cartera interior -
2.8. Participaciones cartera exterior -
2.9. Productos derivados -
2.10. Depositos -
2.11 . Otras inversiones -
2.12. Efectivo disponible en intermediarios financieros asociado a -

gestion 
Discrecional de carteras 

3. Patrimonio comercializado 17 39.410.914,33 
3.1. !IC nacionales gestionadas 39.410.914,33 
3.2. IIC nacionales no gestionadas -
3.3. IIC extranjeras gestionadas -
3.4. IIC extranjeras no gestionadas -

4. Patrimonio asesorado 17 46.272.199,57 
4.1. Deuda Publica y valores cotizados -
4.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversion nacionales 

46.272.199,57 y extranjeros 

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.229.240.156,54 

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2.229.240.156,54 

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

31/12/2024 (*) 
1.861.560.496,34 
1.311 .398.830,74 

-
-

-
-

67.048.180,66 
-
-

142.070.176,21 
265.166.574,34 

75.876. 734,39 
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-

-

-
43.626.481 ,44 
43.626.481 ,44 

-
-
-

72. 730.350,30 
-

72. 730.350,30 

1.977.917.328,08 

1.977.917.328,08 



OP7186341 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, 
Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS 
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 

(Euros) 

DEBE NOTA 31/12/2025 

1. lntereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros -
2. Comisiones y corretajes satisfechos 23 10.912.039,08 

2.1 Comisiones de comercializaci6n 10.359.252,35 
2.2 Comisiones pagadas por delegaci6n de gesti6n 427.184,94 

2.3 Comisiones pagadas por asesoramiento 118.825,20 

2.4 Comisiones retrocedidas -
2.5 Otras comisiones 6.776,59 

3. Perdidas por operaciones financieras 24 6,13 
4. Perdidas por diferencias de cambio 18.789,51 
5. Gastos de personal 25 2.878.454,09 

5.1 Sueldos y cargas sociales 2.840.680,57 
5.2 Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones 33.481 ,92 
5.3 lndemnizaciones por despidos 1.600,64 

5.4 Gastos de formaci6n -
5.4 Otros gastos de personal 2.690,96 

6. Gastos generales 26 1.982.905,19 
6.1 lnmuebles e instalaciones 264.754,62 

6.2 Sistemas informaticos 238.975,26 
6.3 Publicidad y representaci6n 72.583,86 
6.4 Servicios de profesionales independientes 752.513,14 

6.5 Otros gastos 654.078,31 

7. Contribuciones e impuestos 10.570,29 
8. Amortizaciones 7y8 43.971,33 

8.1 lnmovilizado material de uso propio 97,68 

8.2 Actives intangibles 43.873,65 
9. Otras cargas de explotaci6n 15.426,34 

9.1 Tasas en registros oficiales 11.926,34 

9.2 Otros conceptos 3.500,00 
10. Dotaciones a provisiones para riesgos 2 66.456,48 
11. lmpuesto sobre el beneficio del periodo 16 454.598,10 
12. Resultado de actividades interrumpidas (beneficios) -
13. Resultado neto del periodo. Beneficios. 1.308.621,79 

TOTAL DEBE 17.691.838,33 

31/12/2024 (*) 

4,14 
9.999.851,29 
9.460.434,42 

478.067,37 

61 .349,50 

-

-
26.758,84 
14.257,35 

3.177.162,02 
3.086.978, 11 

31 .976,01 

44.907,29 

-

13.300,61 

1.615.168,08 
257.695,97 

108.932,29 
80.776,82 

572.242,41 

595.520,59 

9.636,69 
35.552,70 

44,48 

35.508,22 
30.861,13 
27.361 , 13 

3.500,00 

-
391.666,85 

-
1.226.345, 14 

16.527 .264,23 



OP7186342 

CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gesti6n, 
Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS 
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 

(Euros) 

HABER NOTA 31/12/2025 
1. lntereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos -financieros 
2. Comisiones recibidas 22 17 .589.368, 18 

2.1 Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros 14.551 .544,03 
2.2 Comisiones de gestion de Sociedades de Inversion de Capital 

212.524,23 
Variable 

2.3 Comisiones de gestion de IIC extranjeras 1.758.047,88 

2.4 Comisiones de gestion de entidades de capital riesgo 660.947,68 

2.5 Comisiones de gestion discrecional de carteras 125.065,47 

2.6 Servicios de asesoramiento 278.898,71 
2.7 Comisiones de suscripcion y reembolso de Fondos de Inversion 

2.340,18 
financieros 

2.8 Otras comisiones -

3. Ganancias por operaciones financieras 24 102.470,13 
3.1 Acciones y participaciones cartera interior 102.470, 13 

3.2 Acciones y participaciones cartera exterior -

4. Ganancias por diferencia de cambio 0,02 
5. Otros productos de explotaci6n -
6. Recuperaciones de valor de los activos deteriorados -
7. Recuperaci6n de provisiones para riesgos -
8. Otras ganancias -
9. Resultado de actividades interrumpidas (perdidas)) -
10. Resultado neto del periodo. Perdidas -

TOTAL HABER 17.691.838,33 

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parte integrante de la cuenta 
de perdidas y ganancias del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2025. 

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos 

31/12/2024 (*) 

418,94 

16.454.995,00 
13.543.664,22 

234.653,18 

1.543.402,48 

628.588,86 

112.931,41 

378.483,87 

12.664,06 

606,92 

71.850,29 
71.850,29 

-
-
-
-
-
-
-
-

16.527.264,23 



OP718634 3 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, 
Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

EST ADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 y 2024 

A) EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
(Euros) 

Nota Ejercicio 2025 

RESULTADO DEL EJERCICIO: 1.308.621,79 

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS (43.162,52) 

Acciones y participaciones (57.550,23) 

Ganancias/Perdidas por valoraci6n 6 31.807,40 

lmpartes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 24 (89.357,63) 

Otras reclasificaciones -
Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) -

Ganancias/(Perdidas) par valaraci6n (+/-) -

lmportes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias (+/-) -

lmportes transferidas al valor inicial de las partidas cubiertas (+/-) -

Otras reclasificacianes ( +/-) -

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-) -

Ganancias/(Perdidas) por valoraci6n (+/-) -

lmportes transferidas a la cuenta de perdidas y ganancias (+/-) -

Otras reclasificaciones ( +/-) -

Diferencias de cambio (+/-) -

Ganancias/(Perdidas) por valaraci6n (+/-) -

lmpartes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias (+/-) -

Otras reclasificaciones (+/-) -

~ctivos no corrientes en venta (+/-) -

Ganancias/(Perdidas) par valaraci6n (+/-) -

lmpartes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias (+/-) -

Otras reclasificaciones (+/-) -

Ganancias/(Perdidas) actuariales en planes de pensianes ( +/-) -

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

lmpuesto sabre beneficia (+/-) 14.387,71 

~OTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 1.265.459,27 

Ejercicio 2024 (*) 

1.226.345, 14 

117.379,92 

156.387,04 

171.952,68 

(15.565,64) 

(39.007,12) 

1.343. 725,06 

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parte integrante de! estado de cambios en el 
patrimonio neto de! ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025. 

(') Se presenta , Cmica y exclusivamente, a efectos comparatives 



GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO 

Prima de 
Otros Menos: 

Resultado 
Menos: Total 

Capital Emisi6n Reservas lnstrumentos Valores del Ejercicio Dividendos y Fondos 
de Capital Prooios Retribuciones Prooios 

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 480.808,00 2.861.325 02 1.247 .689,80 (750.000,00) 3.839.822,82 
Ajustes par cambios de criteria contable 
Aiustes oar errores 

SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2024 (') 480.808,00 2.861.325,02 1.247 .689,80 (750.000,00) 3.839.822,82 
Total ingresos I (gastos) reconocidos 1.226.345, 14 1.226.345, 14 
Otras variaciones del patrimonio neto (1.247 .689,80) (1.247.689,80) 
Aumentos de capital 
Reducciones de capital 
Conversi6n de pasivos financieros en capital 
lncrementos de otros instrumentos de capital 

Reclasificacl6n de pasivos financieros a otros 
instrumentos de capital 

Reclasificaci6n de otros instrumentos de capital a pasivos 
Financieros 
Oistribuci6n de dividendos / remuneraciones a socios (497.689.80) (750.000,00) (1 .247.689 ,80) 
Operaciones con instrumentos de capital propio (neto) 
Traspasos entre partidas de patrimonio neto (750.000,00) 750.000.00 
lncremento (reducci6n) por combinaciones de negocio 
Pages con instrumentos de capital 
Resto de incrementos (reducciones) de oatrimonio neto 
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 480.808,00 2.861.325 02 1.226.345, 14 (750.000,00) 3.818.478,16 

Ajustes por cambios de criteria contable 
Aiustes por errores 

SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2025 1•1 480.808,00 2.861.325 02 1.226.345, 14 (750.000,00) 3.818.478,16 
Total ingresos I (gastos) reconocidos 1.308.621,79 1.308.621 ,79 
Otras variaciones del patrimonio neto (1.226.345,14) (1.226.345, 14) 

Aumentos de capital -
Reducciones de capital 
Conversi6n de pasivos financieros en capital 
lncrementos de otros instrumentos de capital 
Reclasificaci6n de pasivos financieros a otros 

instrumentos de capital 
Reclasificaci6n de otros instrumentos de capital a pasivos 

Financieros -
Oistribuci6n de dividendos / remuneraciones a socios (476.345, 14) (750.000,00) (1 .226.345.14) 
Operaciones con instrumentos de capital propio (neto) 
Traspasos entre partidas de patrimonio neto (750.000,00) 750.000,00 
lncremento (reducci6n) por combinaciones de negocio 
Pages con instrumentos de capital 
Resto de incrementos (reduccionesl de oalrimonio neto (600000,00l (600.000.00l 

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 480.808,00 2.261.325,02 1.308.621,79 (750.000,00) 3.300.754,81 

Ajustes por 
Valoraci6n 
(25.104,52) 

(25.104,52) 
117.379,92 

92.275,40 

92.275,40 
(43.1 62,52) 

49.112 ,88 

Subvenciones 
Donaciones 
v Leoados 

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria yen el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto 
del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025. 

(') Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos 

Total 
Patrimonio 

Neto 
3.814.718,30 

3.814.718,30 
1.343. 725,06 

(1 .247.689,80) 

( 1.24 7.689.80) 

3.910.753,56 

3.910.753,56 
1.265.459,27 

(1 .226.345,14) 

(1.226.345, 14) 

(600.000,00) 
3.349.867 ,69 
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OP7186345 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 

EST ADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE 
DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 

(Euros) 

Ejercicio Ejercicio 
2025 2024 (* ) 

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 
Resultado del ejercicio antes de impuestos 1.763.219,89 1.618.011,99 
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion: 19.301,99 19.987,06 

Amortizacion 43.971 ,33 35.552,70 
Perdidas netas por deterioro de valor de los activos - -
Dotaciones netas a provisiones para riesgos 66.456,48 -
Resultado por venta de actives no financieros (91.125,82) (15.565,64) 
Resultado por venta de participaciones - -
Otras partidas -

Resultado ajustado 1.782.521 ,88 1.637.999,05 
Aumento (Disminucion) neta en los activos de explotacion 938.434,69 (436.126,27) 

lnversiones crediticias 37.233,62 (223.434,58) 
Cartera de negociacion (280,22) 7.573,90 
Otros actives financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias (+/-) - -
Acciones y participaciones 655.623,87 (121 .270,24) 
Otros actives de explotaci6n 245.857,42 (98.995,35) 

Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacion 325.886,09 63.693,31 
Deudas con intermediaries financieros 444.227,16 (30.393,36) 
Cartera negociaci6n - -
Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias - -
Otros pasivos de explotaci6n (118.341 ,07) 94.086,67 

Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios 1454.598, 1 Ol 1402.390,221 

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Exptotacion (1) 2.592.244,56 863.175,87 

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 
Pagos (110.352,00) (49.126,70) 
Cartera de inversion a vencimiento - -
Participaciones - -
lnmovilizado material - (651 ,07) 
lnmovilizado intangible (110.352,00) (48.475,63) 

Cobras -
Activos materiales -

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversion (2) {110.352,001 (49.126,70) 

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION - -
Pagos -
Devoluci6n y Amortizaci6n de pasivos subordinados, prestamos y otras financiaciones recibidas -

Cobros -
Emision instrumentos de patrimonio - -
Emision de prestamos y otras financiaciones -

Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio /1 .826.345, 141 (1.247.689,80) 
Total Flujos de Efectivo Neto de las Actividades de Financiacion (3) (1.826.345 141 (1.247.689,80) 

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

5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+2+3+4) 655.547,42 (433.640,63) 

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 1.266.551,59 1.700.192,22 
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 1.922.099,01 1.266.551,59 

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria y en el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de efectivo 
del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025. 

(*) Se presenta, tlnica y exclusivamente, a efectos comparatives 



CLASE a.a TRl!S CENTIMOS 
DE EURO 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186346 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

1. Resefia hist6rica de la Sociedad, bases de presentaci6n de las cuentas anuales y otra informaci6n 

a) Resefla hist6rica 

GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Anonima 
Unipersonal, (en adelante GVC Gaesco Gestion S.G.1.1.C. o la Sociedad), se constituyo en Espana coma 
sociedad anonima y par un tiempo indefinido, el 30 de julio de 1985. 

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Calle Doctor Ferran , 3-5, 08034, Barcelona. 

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva de la 
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.), con el numero 29. 

El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios par cuenta ajena, la administracion y 
representacion de lnstituciones de Inversion Colectiva y, en general , la realizacion de todas las operaciones o 
actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva. En particular, la 
Sociedad recoge las siguientes servicios en el programa de actividades registrado en la C.N.M.V. : 

La administracion, representacion y gestion de las inversiones y gestion de las suscripciones y 
reembolsos de fondos y sociedades de inversion. 

La administracion , representacion , gestion y comercializacion de entidades de capital riesgo. 

La comercializacion de acciones o participaciones de lnstituciones de Inversion Colectiva. 

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad gestionaba 44 Fondos de Inversion, 5 Sociedades de Inversion de 
Capital Variable , 6 lnstituciones de Inversion Colectiva Extranjeras, 12 Sociedades de Capital Riesgo, 8 Fondos 
de Pensiones - vease Anexo -. 

Asimismo, con fecha 16 de diciembre de 2019 la Sociedad formalizo un contrato de delegacion de la gestion 
de las actives de las carteras de valores de 8 de las de las fondos de pensiones gestionados par GVC Gaesco 
Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. (entidad perteneciente al Grupo) - vease Anexo con el detalle de las Fondos de 
Pensiones -. 

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

• GVC Gaesco Valores, S.V. , S.A.U. 
• GVC Gaesco Gestion , S.G.1.1.C ., S.A.U. 
• GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. 
• GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U. 
• GVC Gaesco Alternative Investments, S.G.E.I.C., S.A. 

Estas sociedades conforman el Grupo GVC Gaesco, con el que la Sociedad comparte personal , medias e 
infraestructura. 



CLASE a.a 

GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U . 

OP7186347 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

La sociedad dominante ultima del Grupo es Hacve Assets , S.L. , con domicilio social en Rambla de Catalunya 
n° 55, 4, Barcelona. A 31 de diciembre de 2025, el porcentaje indirecto de control sabre la Sociedad es del 
83,80%. Las cuentas anuales consolidadas del grupo Hacve Assets S.L. y sociedades dependientes del 
ejercicio 2024 fueron formuladas por los Administradores de Hacve Assets , S.L. en la reunion de su Consejo 
de Administraci6n celebrada el 31 de marzo de 2025 y aprobadas por la Junta General de Socios de Hacve 
Assets , S.L. con fecha 15 de mayo de 2025. 

Con fecha 30 de noviembre de 2023 las sociedades del Grupo GVC Gaesco firmaron un contrato de prestaci6n 
de servicios con efectos 1 de enero de 2023 por el cual GVC Gaesco Holding factura a cada una de sus filiales 
los castes directos e indirectos en los que incurre para la prestaci6n de sus servicios a las sociedades del 
Grupo GVC Gaesco (vease Nata 21 ). 

Desde el ejercicio 2016 inclusive, la Sociedad , conjuntamente con el resto de las sociedades del Grupo GVC, 
forma parte, a efectos de la declaracion del lmpuesto sabre Sociedades, del Grupo Fiscal integrado por la 
sociedad dominante Hacve Assets, S.L. y sus sociedades dependientes, que cumplen con las condiciones 
establecidas en la normativa vigente. 

Adicionalmente desde el ejercicio 2023, la Sociedad forma parte de un grupo consolidado del IVA, acogido al 
regimen especial del grupo de entidades (REGE) regulado por la ley 37/1992 del lmpuesto sabre el Valor 
Aiiadido. El Grupo esta integrado por Hacve Assets , S.L. , coma Sociedad dominante, y las sociedades del 
Grupo GVC Gaesco indicadas anteriormente. La Sociedad dominante es la responsable ante la Administraci6n 
Tributaria de las autoliquidaciones peri6dicas del impuesto y de la gesti6n de los efectivos correspondientes 
de las sociedades integrantes del Grupo REGE. En este sentido,GVC Gaesco Gesti6n , S.G.1.1.C., S.A. , liquida 
los efectivos del impuesto con GVC Gaesco Holding , S.L., cabecera del grupo, que actua coma mediadora de 
los efectivos que el resto de sociedades del Grupo GVC Gaesco deben liquidar a la Sociedad dominante. 

Los patrimonies que integran las lnstituciones de Inversion Colectiva gestionadas se captan a traves de varias 
entidades comercializadoras a las que la Sociedad cede las correspondientes comisiones de colocaci6n 
(vease Nota 23). 

La Sociedad tiene formalizado con la sociedad del Grupo GVC Gaesco Valores, S.V. , SAU, un contrato de 
comercializaci6n por el cual , tanto esta entidad coma su red comercial , pueden colocar los productos 
financieros de la Sociedad ; los saldos actives, pasivos e ingresos y gastos originados en virtud del mencionado 
contrato se detallan en la Nata 21 . 

Como se indica en la Nata 14, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la totalidad del capital social era propiedad 
de GVC Gaesco Holding , S.L. por lo que la Sociedad ostentaba la condici6n de unipersonalidad a dicha fecha. 
La Sociedad no mantiene ningun contrato con su accionista unico. 

b) Bases de presentaci6n de las cuentas anuales 

b. 1) Marco normativo de informaci6n financiera aplicable a la Sociedad 

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido 
formuladas de acuerdo con el marco normative de informaci6n financiera aplicable a la Sociedad , que es el 
establecido en: 
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CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186348 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil. 

b) La Circular 2/2025, de 26 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, que modifica la 
Circular 1/2021 , de 25 de marzo, sobre normas contables , cuentas anuales y estados financieros de las 
Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de lnstituciones de 
Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado y otras normas de obligado 
cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en estas, 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 lnternacionales de 
lnformacion Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comision Europea en vigor, siempre que no sean 
contrarias a las normas anteriores. 

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

d) El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion. 

b.2) Imagen fie/ 

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y han sido 
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en 
particular, con los principios y criterios contables en el contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del 
patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus 
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el 
ejercicio anual terminado en esa fecha . 

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad bajo su 
responsabilidad en su reunion celebrada el 26 de marzo de 2026, se someteran a la aprobacion por el 
Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna . Por su parte, las cuentas anuales 
del ejercicio 2024 fueron aprobadas por el Accionista Unico el 29 de abril de 2025. 

b.3) Principios contables no obligatorios ap/icados 

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

b.4) Aspectos criticos de la valoraci6n y estimaci6n de la incertidumbre 

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios 
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las 
cuentas anuales. Las principales politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 2. 

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas 
por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos y compromisos que figuran 
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a: 

La vida util de los inmovilizados materiales e intangibles (veanse Notas 7 y 8). 
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CLASE 8/ 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186349 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

El valor razonable de los activos financieros (veanse Notas 5 y 6). 

El deterioro de valor de activos financieros (veanse Notas 5 y 6). 

El calculo de las provisiones (vease Nota 2.k). 

La recuperabilidad de los activos fiscales registrados (vease Nola 16). 

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funci6n de la mejor informaci6n disponible al cierre del 
ejercicio 2025, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el future obliguen a 
modificarlas en pr6ximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio 
de estimaci6n que, en su caso, pudiera producirse en la correspondiente cuenta de perdidas y ganancias. 

c) Comparaci6n de la informaci6n 

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparatives, con cada una de las partidas del 
balance, de la cuenta de perdidas y ganancias, del estado de cambio de patrimonio neto y del estado de flujos 
de efectivo , ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior. 

La informaci6n contenida en esta memoria referida al ejercicio 2024 se presenta, !'.mica y exclusivamente, a 
efectos comparativos con la informaci6n correspondiente al ejercicio 2025. 

d) Agrupaci6n de partidas 

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias, del estado de cambios en el 
patrimonio neto y del estado de flujo de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensi6n, 
si bien , en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informaci6n desagrupada en las 
correspondientes notas de la memoria. 

e) Cambios en criterios contab/es 

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los 
criterios aplicados en la elaboraci6n de la informaci6n relativa al ejercicio 2024. 

fJ Correcci6n de errores 

En la elaboraci6n de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya 
supuesto la re-expresi6n de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2024. 

g) lmpacto medioambiental 

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, esta no tiene responsabilidades , gastos, activos, ni 
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relaci6n con el 
patrimonio, la situaci6n financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses 
especificos en la presente memoria respecto a informaci6n de cuestiones medioambientales. 

h) Recursos propios minimos. Coeficientes de inversion y de diversificaci6n 

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones 
por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, los recurses 

4 



CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186350 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

propios de las Sociedades Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a 
la mayor de las siguientes cantidades: 

a) Un capital social y unos recurses propios adicionales conforme a lo siguiente: 

Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades 
Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversion 
autogestionadas, sin perjuicio de los dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto 
1.082/2012, de 13 de julio. 

Adicionalmente este capital social minimo debera de ser incrementado en una proporcion del 
0,02% del valor efectivo del patrimonio de las instituciones de Inversion Colectiva y las entidades 
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen , incluidas las 
carteras cuya gestion haya delegado, pero no las carteras que este administrando y/o gestionando 
por delegacion, en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningun caso 
la suma exigible del capital social y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 1 0 millones de 
euros. 

La cuantia adicional de recurses propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta 
hasta un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de credito o de una entidad 
aseguradora. La entidad de credito o aseguradora debera tener su domicilio social en un Estado 
miembro de la Union Europea, o bien en un tercer pais, siempre que este sometida a unas normas 
prudenciales que, a juicio de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, sean equivalentes a 
las establecidas en el Derecho de la Union Europea . 

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion con las 
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva 
que gestionen lnstituciones de Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la 
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de 
Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, estas deberan o bien : 

i. Disponer de recurses propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles 
riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional. 

Se entendera por recurses propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos 
derivados de la anterior responsabilidad el 0,01 % del patrimonio gestionado de las 
lnstituciones de Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009. 

ii. 0 suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la 
responsabilidad por negligencia profesional. 

Para calcular los recurses propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se 
deduciran del patrimonio de las lnstituciones de Inversion Colectiva gestionadas , Entidades 
de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a 
inversiones de estas en otras instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de 
Inversion Colectiva de Tipo Cerrado que esten a su vez gestionadas por la misma Sociedad 
Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva. 

b) El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de perdidas y ganancias 
del ejercicio precedente. 
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CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186351 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 , las recurses propios de la Sociedad excedian del importe requerido par la 
normativa vigente. 

El articulo 102 del Reglamento de lnstituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio 
y sus posteriores modificaciones) establece que las recurses propios minimos exigibles (de acuerdo con el 
articulo 100.1 a) de dicho Reglamento), se invertiran en actives liquidos o facilmente convertibles en efectivo a 
corto plaza y no incluiran posiciones especulativas. Entre dichos actives se podran encontrar, las sefialados en 
el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, las depositos en entidades de credito , las cuentas a 
la vista y las acciones o participaciones de lnstituciones de Inversion Colectiva, incluidas las que gestionen, 
siempre que tales lnstituciones de Inversion Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d ), salvo la 
prohibicion de invertir mas de un 10% del patrimonio de la lnstitucion de Inversion Colectiva en acciones o 
participaciones de otras lnstituciones de Inversion Colectiva. El resto de las recurses propios podran estar 
invertidos en cualquier active adecuado para el cumplimiento de su fin social , entre las que se encontraran las 
instituciones previstas en este reglamento , las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva 
de Tipo Cerrado siempre que la inversion se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2025 
la Sociedad cumplia con este requisite legal. 

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades 
Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva no pod ran superar el 25% de sus recurses propios en valores 
emitidos o avalados par una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo economico. Al 31 de 
diciembre de 2025, la Sociedad cumplia con este requisite legal. 

i) Hechos relevantes def ejercicio 

Durante el ejercicio 2025 , no se ha producido ningun hecho relevante que no este descrito en las restantes 
notas de esta memoria . 

2. Normas de registro y valoraci6n 

Los principios y criterios de contabilidad mas significativos se resumen a continuacion: 

a) Activos financieros 

Los actives financieros , a efectos de su valoracion , se incluiran en alguna de las siguientes categorias: 

i) Actives financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto. 
ii) Actives financieros a caste amortizado. 
iii) Actives financieros a caste. 

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

Un active financiero se incluira en esta categoria cuando las condiciones contractuales del active financiero 
dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobras de principal e intereses 
sabre el importe del principal pendiente, y no se mantenga para negociar ni proceda clasificarlo en la 
categoria "Activos financieros a caste amortizado". Tambien se incluiran en esta categoria las inversiones 
en instrumentos de patrimonio para las se haya ejercitado la opcion irrevocable para su clasificacion coma 
"Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto". 
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CLASE a.a 
, TRES CENTIMOS 

DE EURO 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7l86352 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Valoraci6n inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable , que, 
salvo evidencia en contrario , sera el precio de la transacci6n , que equivaldra al valor razonable de la 
contraprestaci6n entregada, mas los costes de transacci6n que les sean directamente atribuibles, Formara 
parte de la valoraci6n inicial el importe de los derechos preferentes de suscripci6n y similares que, en su 
caso, se hubiesen adquirido. 

Va/oraci6n posterior 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su valor razonable , sin deducir los 
costes de transacci6n en que se pudiera incurrir en su enajenaci6n . Los cambios que se produzcan en el 
valor razonable se registraran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja 
del balance o se deteriore, momenta en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de perdidas 
y ganancias. 

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las perdidas y ganancias que resulten 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 perdidas y ganancias. 

Tambien se registraran en la cuenta de perdidas y ganancias el importe de las intereses, calculados segun 
el metodo del tipo de interes efectivo, y de los dividendos devengados. 

Cuando deba asignarse valor a estos activos par baja del balance u otro motivo, se aplicara el metodo del 
valor medio ponderado par grupos homogeneos. 

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

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripci6n y similares o segregaci6n de los mismos para 
ejercitarlos, el importe de los derechos disminuira el valor contable de las respectivos activos. Dicho importe 
correspondera al valor razonable o al coste de las derechos, de forma consistente con la valoraci6n de los 
activos financieros asociados, y se determinara aplicando alguna formula valorativa de general aceptaci6n. 

Deterioro de/ 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 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 despues de su reconocimiento inicial , y que ocasionen: 

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reducci6n o retraso en los flujos de efectivo 
estimados futuros , que pueden venir motivados par 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 que el instrumento se ha deteriorado ante una caida de un afio y medio o de un 
cuarenta por ciento en su cotizaci6n , sin que se haya producido la recuperaci6n de su valor, sin perjuicio 
de que pudiera ser necesario reconocer una perdida par deterioro antes de que haya transcurrido dicho 
plaza o descendido la cotizaci6n en el mencionado porcentaje. 
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CLASE 8.8 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186353 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

La correcci6n valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre su coste 
o coste amortizado me nos, en su caso, cualquier correcci6n valorativa por deterioro previamente reconocida 
en la cuenta de perdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectue la valoraci6n . 

Las perdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminuci6n del valor razonable , siempre 
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la cuenta de perdidas 
y ganancias. 

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable , la correcci6n valorativa reconocida en 
ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de perdidas y ganancias del ejercicio. No obstante, en 
el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la 
correcci6n valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta de perdidas y 
ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera. 

ii) Activos financieros a coste amortizado 

Un activo financiero se incluira en esta categoria, incluso cuando este admitido a negociaci6n en un 
mercado organizado, si la empresa mantiene la inversion con el objetivo de percibir los flujos de efectivo 
derivados de la ejecuci6n 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 interes sobre el importe del 
principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de prestamo ordinario o comun, sin 
perjuicio de que la operaci6n se acuerde a un tipo de interes 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 interes de mercado variable , pudiendo estar sujeto a un limite. Por el contrario, no 
cumplirian esta condici6n los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor; 
prestamos con tipos de interes variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relaci6n inversa con los 
tipos de interes 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 gesti6n de un grupo de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no implica que la 
empresa haya de mantener todos los instrumentos hasta su vencimiento; se 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 efecto, la empresa debera considerar la frecuencia , el importe y el 
calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas en relaci6n 
con la actividad de ventas futuras . 

La gesti6n que realiza la empresa de estas inversiones es una cuesti6n 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. 
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CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186354 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

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

a) Creditos por operaciones comerciales: son aquellos actives financieros que se originan en la venta de 
bienes y la prestaci6n de servicios por operaciones de trafico de la empresa con cobro aplazado, y 

b) Creditos por operaciones no comerciales: son aquellos actives 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 prestamo o credito concedidos por la empresa. 

Va/oraci6n inicial 

Los actives financieros clasificados en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable , que, 
salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transacci6n , que equivaldra al valor razonable de la 
contraprestaci6n entregada , mas los costes de transacci6n que les sean directamente atribuibles. 

No obstante, los creditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no 
tengan un tipo de interes contractual explicito, asf como los creditos 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. 

Va/oraci6n posterior 

Los actives financieros incluidos en esta categorfa se valoraran par su coste amortizado. Los intereses 
devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el metodo del tipo de interes 
efectivo. 

No obstante, los creditos 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 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 precede contabilizar una perdida por deterioro de valor. 

Deterioro de/ 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 actives financieros con 
similares caracterfsticas de riesgo valorados colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o 
mas eventos que hayan ocurrido despues de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reducci6n o 
retraso en los flujos de efectivo estimados futures, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor. 

La perdida por deterioro del valor de estos actives financieros sera la diferencia entre su valor en libros y el 
valor actual de los flujos de efectivo futures , incluidos, en su caso, las procedentes de la ejecuci6n de las 
garantias reales y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo de interes efectivo 
calculado en el memento de su reconocimiento inicial. Para los actives financieros a tipo de interes variable, 
se empleara el tipo de interes efectivo que corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de 
acuerdo con las condiciones contractuales. En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de 
activos financieros se podran utilizar modelos basados en formulas a metodos estadisticos. 
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OP7186355 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha perdida 
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un ingreso, 
respectivamente , en la cuenta de perdidas y ganandas. La reversion del deterioro tendra como limite el 
valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera. 

iii) Aclivos financieros a coste 

En todo caso, se incluyen en esta categoria de valoracion: 

a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal como estas quedan 
definidas en la norma 13" de elaboracion de las cuentas anuales. 

b) Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda determinarse 
por referenda a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento identico, 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 participacion y similares. 

e) Los prestamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un tipo 
de interes 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 referenda a la evoluci6n de la 
actividad de la citada empresa. 

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

Valoraci6n inicial 

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoraran inicialmente al coste, que equivaldra al valor 
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente 
atribuibles, debiendose aplicar, en su caso, en relacion con las empresas del grupo, el criterio incluido en 
el apartado 2 de la norma relativa a operaciones entre empresas del grupo, y los criterios para determinar 
el coste de la combinadon establecidos en la norma sobre combinaciones de negodos. 

No obstante, si existiera una inversion anterior a su calificacion como empresa del grupo, multigrupo o 
asociada, se considerara como coste de dicha inversion el valor contable que debiera tener la misma 
inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion. 

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

Valoraci6n 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. 
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CLASE a.a 

GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186356 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Cuando deba asignarse valor a estos activos par baja del balance u otro motivo, se aplicara el metodo del 
caste media ponderado par grupos homogeneos, entendiendose par estos las valores que tienen iguales 
derechos. 

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de las mismos para 
ejercitarlos, el importe del caste de las derechos disminuira el valor contable de las respectivos activos. 
Dicho caste se determinara aplicando alguna formula valorativa de general aceptacion. 

Las aportaciones realizadas coma consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares se 
valoraran al caste, incrementado o disminuido par el beneficio o la perdida, respectivamente, que 
correspondan a la empresa coma participe no gestor, y menos, en su caso, el importe acumulado de las 
correcciones valorativas par deterioro. 

Se aplicara este mismo criteria en las prestamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, 
bien porque se pacte un tipo de interes fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa 
prestataria (par ejemplo, la obtencion de beneficios) , o bien porque se calculen exclusivamente par 
referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Si ademas de un interes contingente se 
acuerda un interes fijo irrevocable, este ultimo se contabilizara coma un ingreso financiero en funcion de su 
devengo. Los castes de transaccion se imputaran a la cuenta de perdidas y ganancias de forma lineal a lo 
largo de la vida del prestamo participativo. 

Deterioro def valor 

Al menos al cierre del ejercicio, deberan 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 
correccion valorativa sera la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido este 
coma el mayor importe entre su valor razonable menos las castes de venta y el valor actual de las flujos de 
efectivo futuros derivados de la inversion , que para el caso de instrumentos de patrimonio se calcularan, 
bien mediante la estimacion de las que se espera recibir coma consecuencia del reparto de dividendos 
realizado par la empresa participada y de la enajenacion o baja en cuentas de la inversion en la misma, 
bien mediante la estimacion de su participacion en las flujos de efectivo que se espera sean generados par 
la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias coma de su enajenacion o baja en 
cuentas. 

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

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

Con caracter general , el metodo indirecto de estimacion a partir del patrimonio neto se podra utilizar en 
aquellos casos en que puede servir para demostrar un valor recuperable minima sin la necesidad de realizar 
un analisis mas complejo cuando de aquel se deduce que no hay deterioro. 
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OP7186357 

CLASE 8.3 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

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

No obstante, en el caso de que se hubiera producido una inversion en la empresa, previa a su calificacion 
como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificacion, se hubieran realizado 
ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto derivados de tal inversion , dichos ajustes se 
mantendran tras la calificacion hasta la enajenacion o baja de la inversion, memento en el que se registraran 
en la cuenta de perdidas 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 del 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 perdidas 
y ganancias. La correccion valorativa por deterioro imputada directamente en el patrimonio neto no revertira . 

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 incrementara, hasta el limite 
de la indicada reduccion de valor, contra la partida que haya recogido los ajustes valorativos previos y a 
partir de ese memento el nuevo importe surgido se considerara coste de la inversion. Sin embargo, cuando 
exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor de la inversion, las perdidas acumuladas directamente 
en el patrimonio neto se reconoceran en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera. 

b) Pasivos financieros 

Los pasivos financieros , a efectos de su valoraci6n, se incluiran en alguna de las siguientes categorias: 

i) Pasivos financieros a caste amortizado: 

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

a) Debitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan en la compra 
de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa con pago aplazado, y 

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

Los prestamos participativos que tengan las caracteristicas de un prestamo ordinario o comun tambien se 
incluiran en esta categoria sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interes cero o por 
debajo de mercado. 

Valoraci6n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable , que, 
salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la 
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles. 
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OP7186358 

CLASE 8.8 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

No obstante, las debitos par operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tengan 
un tipo de interes contractual , asi coma las desembolsos exigidos par terceros sabre participaciones, cuyo 
importe se espera pagar en el corto plaza, se podran valorar par su valor nominal , cuando el efecto de no 
actualizar las flujos de efectivo no sea significativo. 

Va/oraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran par su caste amortizado. Los intereses 
devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el metodo del tipo de interes 
efectivo. 

No obstante, las debitos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto en el 
apartado anterior, se valoren inicialmente par su valor nominal , continuaran valorandose par dicho importe . 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera. 

c) Compensaci6n de saldos 

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o par imperative de 
una norma legal , contemplan la posibilidad de compensaci6n y se tiene la intenci6n de liquidarlos par su 
importe neto o de realizar el active y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se presentan en el 
balance par su importe neto. 

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos las saldos y transacciones 
denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en moneda extranjera. 

d) Valoraci6n de las cuentas en moneda extranjera 

Al cierre del ejercicio se valoraran aplicando el tipo de cambio de cierre, entendido coma el tipo de cambio 
media de contado, existente en esa fecha. 

Las diferencias de cambio, tanto positivas coma negativas, que se originen en este proceso, asi coma las 
que se produzcan al liquidar dichos elementos patrimoniales, se reconoceran en la cuenta de perdidas y 
ganancias del ejercicio en el que surjan. 

En el caso particular de las actives financieros de caracter monetario clasificados en la categoria de valor 
razonable con cambios en el patrimonio neto, la determinaci6n de las diferencias de cambio producidas par 
la variaci6n del tipo de cambio entre la fecha de la transacci6n y la fecha del cierre del ejercicio, se realizara 
coma si dichos actives se valorasen al caste amortizado en la moneda extranjera , de forma que las 
diferencias de cambio seran las resultantes de las variaciones en dicho caste amortizado coma 
consecuencia de las variaciones en las tipos de cambio, independientemente de su valor razonable. Las 
diferencias de cambio asi calculadas se reconoceran en la cuenta de perdidas y ganancias del ejercicio en 
el que surjan, mientras que las otros cambios en el importe en libros de estos actives financieros se 
reconoceran directamente en el patrimonio neto. 

e) lnmovilizado material 

El inmovilizado material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le dara 
un uso continuado par la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere par un arrendamiento 
financiero. Se valora a su caste de adquisici6n menos su correspondiente amortizaci6n acumulada y, en su 
caso, menos cualquier perdida par deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con 
su correspondiente importe recuperable . 
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CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186359 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

En el caso de los activos adjudicados, el caste de adquisici6n corresponde al importe neto de los activos 
financieros entregados a cambio de su adjudicaci6n . 

Las amortizaciones se calculan sistematicamente segun el metodo lineal, aplicando los anos de vida util 
estimada de los diferentes elementos sabre el caste de adquisici6n de los activos menos su valor residual. 
En el caso de los terrenos sabre los que se asientan los edificios y otras construcciones, se entiende que 
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizaci6n. 

Las dotaciones anuales en concepto de amortizaci6n del inmovilizado material se registran con cargo en la 
cuenta de perdidas y ganancias y se calculan en funci6n de los siguientes anos de vida util estimada, coma 
promedio, de los diferentes grupos de elementos: 

Porcentaje 
Descripci6n Anual de 

Amortizaci6n 

Mobiliario e instalaciones tecnicas 10% 
Equipos procesos de informaci6n 15% 

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos coma externos, de que el 
valor neto de los elementos de su inmovilizado material excede de su correspondiente importe recuperable. 
En dicho caso, la Sociedad reduce el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe 
recuperable y ajusta los cargos futuros en concepto de amortizaci6n en proporci6n a su valor en libros 
ajustado ya su nueva vida util remanente , en el caso de ser necesaria una reestimaci6n de la misma. 

Por otra pa rte , cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad reg istra 
la reversion de la perdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta los cargos futuros en 
concepto de su amortizaci6n . La reversion de la perdida por deterioro de un elemento en ningun caso puede 
suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquel que tendrfa si no se hubieran reconocido 
perdidas por deterioro en ejercicios anteriores. 

La Sociedad , al menos al final de cada ejercicio, precede a revisar la vida util estimada de los elementos 
del inmovilizado material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en las mismas 
que, en el caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correcci6n del registro en la cuenta 
de perdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotaci6n a su amortizaci6n en virtud de la nueva vida 
util estimada. 

Los gastos de conservaci6n y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se reg istran en la 
cuenta de perdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han registrado perdidas por deterioro de actives materiales. 
Asimismo, no habia activos adquiridos ni cedidos en regimen de arrendamiento financiero ni actives 
clasificados coma inversiones inmobiliarias. 

f) Activo intangible 

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin 
apariencia fisica , que surgen como consecuencia de un negocio jurfdico o que han sido desarrollados por 
la Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo caste puede estimarse de 
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econ6micos en el futuro . 

14 



CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186360 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Los actives intangibles se reconocen inicialmente par su coste de adquisici6n o producci6n y, 
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizaci6n acumulada 
y las perdidas por deterioro que hayan experimentado. 

Dichos actives se amortizan en funci6n de su vida util. Cuando la vida util de estos actives no puede 
estimarse de manera fiable se amortiza de acuerdo con la norma, en un plazo de 10 afios. El gasto por la 
amortizaci6n de estos actives se registra en el capftulo "Amortizaci6n" de la cuenta de perdidas y ganancias. 

Al cierre del ejercicio 2025, la practica totalidad de los actives intangibles de la Sociedad corresponden a 
aplicaciones informaticas adquiridas a lilulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se precede a revisar la 
vida util estimada, el valor residual y metodo de amortizaci6n de los elementos del inmovilizado inmaterial , 
de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la 
correspondiente correcci6n del cargo a la cuenta de perdidas y ganancias de ejercicios futures de la 
dotaci6n a su amortizaci6n en virtud de las nuevas vidas utiles. 

Estos actives intangibles se amortizan en funci6n de la vida util definida, aplicandose criterios similares a 
los adoptados para la amortizaci6n de los actives materiales. El porcentaje anual de amortizaci6n aplicado 
como promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas es del 20%. 

g) Arrendamientos 

La totalidad de los arrendamientos existentes son operatives. En las operaciones de arrendamiento 
operative, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien 
permanecen sustancialmente en el arrendador. 

Cuando la Sociedad actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentives 
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de perdidas y ganancias, en 
el capftulo "Gastos generales". 

h) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en general , 
en funci6n de su perfodo de devengo y por aplicaci6n del metodo del tipo de interes efectivo. Los dividendos 
percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el memento en que nace el derecho a 
percibirlos Los ingresos se reconocen cuando la Sociedad transfiere el control de los bienes o servicios a 
los clientes. En ese memento los ingresos se registran por el importe del valor razonable de la 
contraprestaci6n a la que la Sociedad espera tener derecho a cambio de la transferencia de los bienes y 
servicios comprometidos derivados de contratos con clientes, asf como otros ingresos no derivados de 
contratos con clientes que constituyan la actividad ordinaria de la Sociedad. El importe a registrar se 
determina deduciendo del importe de la contraprestaci6n por la transferencia de los bienes o servicios 
comprometidos con clientes u otros ingresos correspondientes a las actividades ordinarias de la Sociedad, 
el importe de los descuentos, devoluciones, reducciones de precio, incentives o derechos entregados a 
clientes, asf como el impuesto sobre el valor afiadido y otros impuestos directamente relacionados con las 
mismos que deban ser objeto de repercusi6n. 
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CLASE a .a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186361 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros , con independencia de la denominaci6n que 
reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias , que determinan su imputaci6n en la 
cuenta de perdidas y ganancias: 

Comisiones financieras 

Son aquellas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operaci6n financiera y se 
imputan a la cuenta de perdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la operaci6n como un ajuste 
al coste o rendimiento efectivo de la misma. 

Comisiones no financieras 

Son aquellas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecuci6n de un servicio que 
se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestaci6n de un servicio que se ejecuta en un acto singular. 

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la cuenta de 
perdidas y ganancias, en general , de acuerdo a los siguientes criterios: 

Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios en 
perdidas y ganancias se registran en el momento de su cobro. 

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

Los que corresponden a una transacci6n o servicio que se ejecuta en un acto singular se 
registran cuando se produce el acto que los origina. 

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funci6n del principio del devengo. Los 
cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de actualizar 
financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado. 

i) Reconocimiento de gastos financieros 

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una sociedad en relaci6n con la 
financiaci6n recibida . 

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias como gastos del periodo en 
que se devengan. No obstante, las sociedades capitalizaran los gastos financieros que se hayan devengado 
antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado, que sean directamente atribuibles a 
la adquisici6n construcci6n o producci6n de activos cualificados, formando parte de su valor en libros, 
siempre que sea probable que generen beneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad . 

j) Patrimonio neto 

El capital social esta representado por acciones ordinarias. 

Los costes de emisi6n de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el patrimonio neto, 
como menores reservas . 
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GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, 5.A.U. 

OP7186362 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, inclu ido 
cualquier caste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto hasta su cancelacion, 
emision de nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a emitir posteriormente, 
cualquier importe recibido, neto de cualquier caste incremental de la transaccion directamente atribu ible, se 
incluye en el patrimonio neto. 

k) Provisiones y pasivos contingentes 

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

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas coma consecuencia de sucesos pasados, 
cuya existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la 
voluntad de la Sociedad . lncluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una 
disminucion de recursos que incorporen beneficios economicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado 
con la suficiente fiabilidad . 

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

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

/) Transacciones entre partes vincu/adas 

Con caracter general , las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momenta 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 economica de la operacion . La valoracion posterior se realiza conforme con lo 
previsto en las correspondientes normas. 

No obstante, lo anterior, en las operaciones de fusion , escision o aportacion 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 operacion, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo. 

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

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 del capital y prima de emision, en su caso, 
emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas . 
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CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186363 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

m) Patrimonios gestionados 

Los patrimonios gestionados por la Sociedad , que son propiedad de terceros, nose incluyen en el balance. Las 
comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo "Comisiones recibidas" de la 
cuenta de perdidas y ganancias. En el Anexo I se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros 
gestionados por la Sociedad . El importe total de los patrimonios gestionados al 31 de diciembre de 2025 y 2024 
figura registrado en el epigrafe "Otras cuentas de orden" del balance. 

n) Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo 

Con anterioridad a 2024, la Sociedad mantenia distintos planes de pensiones a favor de sus empleados, cuya 
configuracion variaba en funcion de la sociedad de procedencia de cada trabajador. 

En 2024, el Grupo GVC Gaesco alcanz6 un acuerdo con los representantes de los trabajadores para la 
unificacion de las condiciones en materia de prevision social. El criterio general establecido se vincula a la 
antiguedad del empleado en la empresa, articulandose la cobertura de los compromisos por pensiones 
mediante un plan de pensiones del sistema de empleo de promocion conjunta , de aportacion definida, 
constituido en 2024 y aplicable desde ese mismo ejercicio a todos los trabajadores de las empresas del Grupo. 

En este sentido, la Sociedad acordo integrarse , con fecha 1 de diciembre de 2024, en el plan de pensiones del 
sistema de promocion conjunta del Grupo GVC Gaesco, denominado "Pia Pymes, Plan de Pensiones", de 
aportacion definida. 

Las aportaciones realizadas por la Sociedad a este nuevo plan durante el ejercicio 2025 ascienden a 33.481 ,92 
euros. 

fl) lndemnizaciones por despido 

De acuerdo con la legislaci6n vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados con los 
que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha registrado en el 
capitulo "Gastos de Personal" de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta el importe de las indemnizaciones 
satisfechas a los empleados que han sido despedidos durante el ejercicio 2025 (vease Nota 25). En opinion de 
los Administradores de la Sociedad , al 31 de diciembre de 2025 no existen razones que hicieran necesaria la 
contabil izacion de una provision por este concepto a dicha fecha. 

o) lmpuesto sabre Beneficios 

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

Desde el ejercicio 2016, inclusive, la Sociedad realiza sus declaraciones del lmpuesto Sobre Sociedades en 
regimen consolidado con las sociedades del Grupo Hacve Assets , S.L (vease Nota 1 ). Por tanto, las cifras 
relacionadas con el lmpuesto sobre Sociedades que se reflejan en los capitulos Actives y Pasivos Fiscales 
corrientes de los balances de situaci6n adjuntos corresponden a importes que la Sociedad tendra que liquidar 
y/o recuperar de la sociedad dominante, Hacve Assets, S.L., como responsable final ante las autoridades 
fiscales de la declaracion y liquidacion del lmpuesto sobre Sociedades en regimen consol idado. El gasto o 
ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto corriente 
y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido. 

18 



CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186364 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

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

Los creditos por deducciones y bonificaciones y los creditos por bases imponibles negativas son importes que, 
habiendose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se aplican 
fiscalmente en la declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos en la 
normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su aplicacion en ejercicios 
futuros . 

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se preven recuperables o 
pagaderos de la Administracion , o de la entidad matriz def Grupo consolidable, correspondiente en un plazo 
que no excede a los 12 meses desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por 
impuestos diferidos aquellos importes que se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administraci6n 
correspondiente ode la entidad matriz del Grupo consolidable , en ejercicios futuros . 

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

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

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tan to activos como pasivos) con objeto de 
comprobar que se mantienen vigentes y/o que se pueden dar de alta por nuevas circunstancias, efectuandose 
las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados (vease Nota 
29). 

p) Estados 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. 

- Actividades de explotacion : son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de la 
entidad , asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion ode financiacion . 

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a largo 
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo. 

- Actividades de financiacion : las que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto y 
de los prestamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de explotacion. 

Efectivo y equivalencia de efectivo: se incluyen los saldos de Cuentas a la vista , que se encuentran 
registrados en el epigrafe "lnversiones Crediticias - Credito a lntermediarios financieros" del balance, y 
Tesoreria. 
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GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

q) Estados de cambios en el patrimonio neto 

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total de 
las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informaci6n se presenta desglosada a 
su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en el 
patrimonio neto. A continuaci6n, se explican las principales caracteristicas de la informaci6n contenida en 
ambas partes de los estados: 

Estados de ingresos v gastos reconocidos 

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

Por tanto , en estos estados se presentan: 

a) El resultado del ejercicio. 

b) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoraci6n en el 
patrimonio neto. 

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

d) El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y c) 
anteriores. 

e) El total de los ingresos y gastos reconocidos , calculados como la suma de las letras anteriores. 

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por valoraci6n 
se desglosan en: 

a) Ganancias (perdidas) por valoraci6n : recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en 
el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto. 

b) lmportes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias : recoge el importe de las ganancias o perdidas 
por valoraci6n reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo ejercicio, que se 
reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias. 

c) Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre 
partidas de ajustes por valoraci6n 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 su caso, en la rubrica "lmpuesto sobre beneficios" del estado. 

Estados totales de cambios en el patrimonio neto 

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el 
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de 
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto , una conciliaci6n del valor en libros al comienzo y al final 
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GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186366 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funci6n 
de su naturaleza en las siguientes partidas: 

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el 
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la re-expresi6n retroactiva de los saldos de los estados 
financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correcci6n de errores. 

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

c) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como 
pueden ser distribuci6n de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con 
instrumentos de capital , traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o 
disminuci6n del patrimonio neto. 

3. Distribuci6n del resultado y Beneficio por acci6n 

a) Distribuci6n de/ resultado de la Sociedad 

La propuesta de distribuci6n de las resultados del ejercicio 2024 fue aprobada par la Junta General de 
Accionistas del 29 de abril de 2025. 

La propuesta de distribuci6n del resultado del ejercicio 2025, formulado par las Administradores de la Sociedad 
y que se sometera a la aprobaci6n de su Accionista Unico para su aprobaci6n , se muestra a continuaci6n, junta 
con la propuesta aprobada del ejercicio 2024: 

Euros 
2025 2024 

A dividendos a cuenta 708.621,79 750.000,00 
A dividendo con cargo a reservas voluntarias 600.000,00 476.345,14 
A reservas voluntarias - -
Resultado de la Sociedad 1.308.621, 79 1.226.345, 14 

Con fecha 18 de noviembre de 2025, el Consejo de Administraci6n de la Sociedad acord6 la distribuci6n al 
Accionista l'.mico de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio en curso de 750.000,00 euros. Asimismo, 
la Junta General Extraordinaria , celebrada a la misma fecha, aprob6 la distribuci6n de un dividendo con cargo 
a reservas voluntarias de libre disposici6n par importe de 600.000,00 euros. 

A fecha de formulaci6n de estas Cuentas Anuales la Sociedad ha recibido de GVC Gaesco Holding el importe 
excedido del Dividendo a Cuenta aprobado cuyo importe asciende a 41 .378,21 euros. 
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Bases de reparte 

Beneficies dispenibles del ejercicio 2025 
Beneficie a 30/09/2025, despues de impuestes 

Detaci6n a reserva legal 
Dividendes a cuenta distribuides del ejercicie 2025 

Dividendes a cuenta prepuestes al Censeje de Administraci6n 

Prevision de tesoreria del periodo de un aiio comprendido desde el 30/09/2025 

Saide en tesereria al 30/09/2025 
Cebros proyectades 
Pages preyectades, incluide en el dividende a cuenta propuesto 

Saide de Tesereria estimade al 30/09/2025 

966.053 

966.053 

750.000 

2.814.000 
16.650.000 

(17.400.000) 

2.064.000 

Con fecha 20 de septiembre de 2024, el Consejo de Administraci6n de la Sociedad acord6 la distribuci6n al 
Accionista (mico de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio en curso de 750.000,00 euros. 

A efectos puramente informativos, la situaci6n de tesorerfa estimada para el reparto del dividendo en 2024 fue 
como se detalla a continuaci6n: 

Bases de reparte 

Beneficios disponibles del ejercicio 2024 
Beneficie a 31/08/2024, despues de impuestes 

Detaci6n a reserva legal 
Dividendos a cuenta distribuides del ejercicie 2024 

Dividendes a cuenta propuestes al Conseje de Administraci6n 

Prevision de tesoreria del periodo de un aiio comprendido desde el 20/09/2024 

Saide en tesereria al 20/09/2024 
Cebros preyectades 
Pages proyectades, incluide en el dividende a cuenta propueste 

Saide de Tesereria estimade al 20/09/2025 

880.802 

880.802 

750.000 

1.150.000 
16.250.000 

(16.557.000) 

843.000 
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GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

b) Beneficio por acci6n 

i. Beneficio basico par acci6n 

El beneficio basico par acci6n se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un perfodo entre el 
numero media ponderado de las acciones en circulaci6n durante ese periodo, excluido el numero media de las 
acciones propias mantenidas a lo largo del mismo. 

De acuerdo con ello: 

Euros 
Eiercicio 2025 Eiercicio 2024 

Resultado neto del ejercicio 1.308.621 ,79 1.226.345, 14 
Numero medic ponderado de acciones en circulaci6n (Nota 14) 800,00 800,00 
Numero aiustado de acciones 800,00 800,00 
Beneficio basico por acci6n 1.635,78 1.532,93 

ii. Beneficio diluido por acci6n 

El beneficio por acci6n diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible a los 
accionistas ordinaries ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto 
dilusivo y el numero media ponderado de acciones ordinarias en circulaci6n 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 2025 y 2024 no existian acciones ordinarias con efecto dilutive. 

4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administraci6n de la Sociedad ya la Alta Direcci6n 

Los miembros del Consejo de Administraci6n de la Sociedad han percibido 11 .000,00 euros durante el ejercicio 
2025 (10.000,00 euros en el ejercicio 2024) en concepto de dietas por asistencia al Consejo. 

El importe de las remuneraciones pagadas a la Alta Direcci6n de la Sociedad , en concepto de sueldo, durante el 
ejercicio 2025 ha ascendido a 175.000,00 euros (175.000,00 euros a 2024 ). Sin perjuicio de lo descrito en el parrafo 
siguiente, al cierre del ejercicio 2025 y 2024 , no existian ni anticipos ni creditos concedidos al personal. A 31 de 
diciembre de 2025 y 2024 no existian obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y seguros 
de vida, ni compromises por avales o garantias con los miembros anteriores y actuales de su Consejo de 
Administraci6n y Alta Direcci6n . 

GVC Gaesco Holding, S.L., como sociedad dominante del Grupo GVC Gaesco, tiene contratada una p6Iiza de 
seguro que cubre las responsabilidades profesionales de los miembros del Consejo de Administraci6n y de la Alta 
Direcci6n de todas las sociedades que componen dicho Grupo (vease Nola 1 ). 

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Consejo de Administraci6n de la Sociedad estaba compuesto por dos 
hombres y una mujer y tres hombres, respectivamente. Asimismo, en 2025 nose cuenta con ningun miembro de 
Alta Direcci6n. 
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OP7186369 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

lnformaci6n en re/aci6n con situaciones de conflicto de intereses por parte de /os Administradores 

El articulo 229 .3 de la Ley de Sociedades de Capital , modificado por la Ley 31/2014 de 3 de diciembre por la que 
se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporative, establece, entre otros deberes 
de los administradores, el deber de comunicar al Consejo de Administraci6n de la sociedad cualquier situaci6n de 
conflicto , directo o indirecto, que cada uno de los Consejeros o las personas vinculadas a ellos pudieran tener con 
el interes de la sociedad. 

En virtud de esta obligaci6n D. Enric Vidal-Ribas Marti , miembro del Consejo de Administraci6n de la Sociedad , ha 
comunicado la siguiente potencial situaci6n respecto a la que podria existir conflicto de interes dado el desempefio 
de sus funciones coma Empresa de Asesoramiento Financiero inscrita en el registro administrative de la Comisi6n 
Nacion al del Mercado de Va lores, con el numero 180 .. 

5. Creditos a intermediarios financieros o particulares 

La composici6n de los saldos de este epigrafe del active del balance , al 31 de diciembre de 2025 y 2024, 
atendiendo a la clasificaci6n, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuaci6n : 

Euros 
31/12/2025 31/12/2024 

Clasificaci6n: 
Creditos a intermediaries financieros o particulares 3.450.356,66 2.832.042,86 

3.450.356,66 2.832.042,86 
Naturaleza: 

Dep6sitos a la vista 1.922.099,01 1.266.551 ,59 
Deudores par comisiones pendientes 1.514.204,29 1.548.375,88 
Deudores empresas del grupo (Nata 21) 11 .326,29 9.930,30 
Otros deudores 2.727,07 7.185,09 

3.450.356,66 2.832.042,86 
Moneda: 

Euro 3.450.356,66 2.832.042,86 
3.450.356,66 2.832.042,86 

Los importes de la cuenta "Dep6sitos a la vista" del detalle anterior recogen los saldos de las cuentas corrientes 
mantenidos por la Sociedad en entidades de credito residentes en Espana. 

La cuenta "Deudores por comisiones pendientes" recoge, fundamentalmente , el importe de las comisiones 
pendientes de cobra por la actividad de gesti6n de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 (vease Nata 
22), que han sido cobradas con posterioridad al cierre de cada uno de dichos ejercicios. El vencimiento de dichos 
saldos es inferior a 1 mes. 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han puesto de manifiesto perdidas por deterioro que afecten a los 
"Creditos a intermediaries financieros". 
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OP71863 70 

CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

6. Acciones y participaciones 

El saldo del epfgrafe Acciones y Participaciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se compone de: 

Euros 

31/12/2025 31/12/2024 

Valorados a valor razonable con cambios en Perdidas y 
Ganancias: 

Acciones y participaciones 1.603,05 1.322,83 

Valorados a valor razonable con cambios en Patrimonio 
Neto: 

Acciones y participaciones 1.851 .896, 19 2.463. 969,4 7 

Valorados a coste amortizado: 

Acciones y participaciones 400,00 400,00 

Total activos financieros 1.853.899,24 2.465.692,30 

El detalle de los activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto es el siguiente: 

2025 2024 

Coste 
Ajustes por 

Coste Ajustes por 
valoraci6n valoraci6n 

GVC GAESCO Crossover Global Top Down 3 360.000,00 (42.753,41) 60.000,00 (2.419,52) 
sectores Fl A 
GVC GAESCO VIF Fl A 300.000,00 (38.540,31) 300.000,00 (6.618,00) 
Magerit Valor SICAV 156.355,46 5.430,06 149.634,56 1.580,74 
GVC GAESCO ZEBRA US SMALL CAP LOW POP A 112.901,45 (6 .166,78) 112.901,45 9.058,31 
GVC Gaesco RETORNO ABSOLUTO, Fl 110.093,62 28.729,02 684.928,26 43.895,93 
Pareturn GVC Gaesco Columbus 50.000,00 15.514 ,35 50.000,00 3.501,06 
GVC GAESCO T.F.T., Fl 29.258,46 2.290,96 29.258,46 (1.070,94) 
Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fl 16.503,64 4.654,70 208.081 ,32 18.031 ,79 
GVC GAESCO COLUMBUS EUROPEAN EQ CLASE 4.147,45 1.099,91 98.347,27 3.247,72 
A 
Next Tier GVC Gaesco, S.C.R., S.A. - - 300.000,00 0,00 
Resto de IICs 647.953,64 94.423,97 347.784, 10 53.826,96 

1.787.213,72 64.682,47 2.340.935,42 123.034,05 
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OP7186371 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Euros 

31/12/2025 31/12/2024 

Saldo inicial 2.463.969,47 2.196.292,47 

Altas del ejercicio 306.720,90 855.026,46 

Bajas del ejercicio (949 .969,77) (759.302,14) 

Variaci6n del valor razonable 31.175,59 171.952,68 

Saldo final 1.851.896, 19 2.463.969,47 

Las instituciones de inversion colectiva son valoradas y contabilizadas por su valor razonable , tomando el valor 
liquidativo del fondo facilitado por la sociedad gestora de los mismos al final de cada mes. 

El importe de la variaci6n , neta de impuestos, en el valor razonable durante el ejercicio y la acumulada desde la 
designaci6n de los activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto ha sido de 43.162,52 
y de 49.112,88 euros, respectivamente (117.379,92 euros y 92.275,40 euros respectivamente en 2024). Estos 
importes figuran registrados en el epigrafe "Patrimonio Neto-Ajustes por cambio de valor" al 31 de diciembre de 
2025. 

El resultado registrado por las ventas realizadas durante el ejerc1c10 2025 asciende a 102.464,00 euros de 
beneficio, de las cuales 89.357,63 euros de beneficio provienen de la cartera de actives valorados con cambio en 
patrimonio neto y el resto a cartera de negociaci6n (durante el ejercicio 2024 ascendia a 45.091,45 euros de 
beneficio, de las cuales 15.565,64 euros de beneficio provienen de la cartera de actives valorados con cambio en 
patrimonio neto y el resto a cartera de negociaci6n) y se encuentra registrado en el epigrafe "Beneficios o Perdidas 
por operaciones financieras" de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad no tiene actives financieros clasificados bajo este epigrafe del 
balance clasificados coma dudosos, ni ha constituido correcciones de valor. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad no mantiene actives de este epfgrafe del balance dados ni recibidos 
en prestamo. 

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en "Actives financieros a VR con cambios en patrimonio 
neto" se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal , en el patrimonio neto coma "Ajustes por Valoraci6n 
en Patrimonio neto". 

Las inversiones en lnstituciones de Inversion Colectiva mantenidas se corresponden , principalmente, con vehiculos 
gestionados por la Sociedad. 
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OP7186372 

CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

7. lnmovilizado material 

La composici6n del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, esta 
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio. El movimiento que se ha producido en el mismo durante 
dichos ejercicios ha sido el siguiente: 

Euros 
31/12/2024 Altas Baias 31/12/2025 

Mobiliario 2.500,00 - - 2.500,00 
Otras instalaciones - - - -
Equipos proceso informaci6n 651,07 - - 651 ,07 
Valor de coste 3.151,07 - - 3.151,07 

Mobiliario (2 .500 ,00) - - (2.500,00) 
Otras instalaciones - -- - -
Eauipos proceso informaci6n (44,48) (97,68) - (142,16) 
Amortizaci6n acumulada (2.544,48) (97,68) - (2.642,16) 

Valor Neto 606,59 (97,68) - 508,91 

Euros 
31/12/2023 Altas Baias 31/12/2024 

Mobiliario 55.688,62 - (53 .188,62) 2.500,00 
Otras instalaciones 253.708,92 - (253.708,92) -
Eauipos proceso informaci6n - 651 ,07 - 651 ,07 
Valor de coste 309.397,54 651,07 (306.897,54) 3.151,07 

Mobiliario (55.688,62) - 53.188,62 (2 .500,00) 
Otras instalaciones (253.708,92) - 253.708,92 -

Equipos proceso informaci6n - (44,48) - (44,48) 
Amortizaci6n acumulada (309.397,54) (44,48) 306.897,54 (2.544,48) 

Valor Neto - 606,59 - 606,59 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el importe de los activos materiales totalmente amortizados en uso asciende 
a 2.500,00 euros en ambos ejercicios. 

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se han puesto de manifiesto perdidas por deterioro que afecten a este 
epigrafe del activo del balance. 
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OP7186373 

CLASE 8.3 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

8. Activos Intangibles 

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2025 y 2024, en el saldo de este epigrafe del activo del 
balance, compuesto por aplicaciones informaticas, cuya vida util es definida, es el siguiente: 

Euros 
31/12/2024 Altas Baias 31/12/2025 

Aplicaciones informaticas 547.692,91 110.352,00 - 658.044,91 
Valor de coste 547.692,91 110.352,00 - 658.044,91 

Aplicaciones informaticas (439.701 ,05) (43873,65) - (483.574,70) 
Amortizaci6n acumulada (439.701,051 (43.873,651 - (483.574,70) 

Valor Neto 107.991,86 66.478,35 - 174.470,21 

Euros 
31/12/2023 Altas Baias 31/12/2024 

Aplicaciones informaticas 499.217,28 48.475,63 - 547.692,91 
Valor de coste 499.217,28 48.475,63 - 547.692,91 

Aplicaciones informaticas (404.192,83) (35.508,22) - (439.701 ,05) 
Amortizaci6n acumulada (404.192,83) (35.508,22) - (439. 701,05) 

Valor Neto 95.024,45 12.967,41 - 107.991,86 

Durante el ejercicio 2025, la sociedad ha dado de alta elementos de inmovilizado intangible por importe de 
110.352,00 euros en concepto de aplicaciones informaticas. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los elementos de inmovilizado inmaterial en uso totalmente amortizados 
corresponden a aplicaciones informaticas que ascienden a 364.423,28 euros y 364.423 ,28 euros, respectivamente. 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han puesto de manifiesto perdidas por deterioro que afecten a este 
epigrafe del activo del balance. 

9. Periodificaciones de activo 

La composici6n del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es la siguiente: 

Euros 
31/12/2025 31/12/2024 

Gastos anticipados 34.269,01 55.062,49 
Otras oeriodificaciones 405.060,63 626.360,26 

439.329,64 681.422,75 

La cuenta "Otras periodificaciones" corresponde, principalmente, a comisiones de gesti6n que se devengan en 
funci6n del resultado (rentabilidad) obtenido en el ejercicio por las lnstituciones de Inversion Colectiva gestionadas 
a las que se aplica este tipo de tasa y que estan pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2025 y 2024. 
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OP7186374 

CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

10. Otros activos 

La composici6n del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es la siguiente: 

Euros 
31/12/2025 31/12/2024 

Anticipos y creditos al personal 22.074,28 19.141 ,55 
Fianzas en garantia de arrendamientos 31.200,00 31.200,00 
Otros activos 0,00 6.697,04 

53.274,28 57.038,59 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la cuenta "Fianzas en garantia de arrendamientos" recoge el saldo en garantia 
de arrendamiento con la sociedad Seguros Catalana Occidente, S.A. , propietaria del inmueble donde esta ubicado 
el domicilio social de la Sociedad (vease Nota 1 ). 

11. Deudas con intermediarios financieros o particulares 

La composici6n del saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2024 atendiendo a los criterios de 
clasificaci6n, naturaleza y moneda, se indica a continuaci6n: 

Euros 
31/12/2025 31/12/2024 

Clasificaci6n: 
Oeudas con intermediarios financieros o particulares 1.912.147,77 1.467.920,61 

1.912.147,77 1.467.920,61 
Naturaleza: 
Saldos con GVC Gaesco Sociedad de Valores, S.A.U. (Notas 21 y 23) 1.358.854,74 970.451 ,20 
Saldos con GVC Gaesco Holding, S.L. (Nola 21 y 16) 476.895,02 447.114,57 
Otros - Comisiones a pagar 36.577,34 45.247,10 
Acreedores por prestaci6n de servicios 39.820,67 5.107,74 

1.912.147,77 1.467.920,61 
Moneda: 
Euro 1.912.147,77 1.467.920,61 

1.912.147,77 1.467.920,61 

El saldo mantenido con GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, SAU. recoge, fundamentalmente, la deuda 
a corto plazo con esta sociedad derivada de las comisiones pendientes de pago por la actividad de comercializaci6n 
al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 (vease Nota 23) respectivamente , que han sido pagadas con posterioridad 
al cierre de los mismos. 

El saldo mantenido con GVC Gaesco Holding , S.L. refleja el importe pendiente de pago a Hacve Assets, S.L. , 
matriz del Grupo Fiscal (vease Nota 1 ), en concepto de lmpuesto sobre Sociedades e lmpuesto sobre el Valor 
Anadido. GVC Gaesco Holding , S.L. , como sociedad dominante del Grupo GVC Gaesco, actua como intermediaria 
en la gesti6n de cobros y pagos relacionados con dichos impuestos frente a la cabecera del Grupo Fiscal , por 
importes de 428.874,21 euros y 5.818,02 euros, respectivamente. Asimismo, se incluye el importe pendiente de 
pago por facturaci6n de servicios intragrupo, que asciende a 42.202,79 euros (vease Nota 1 ). 
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OP7186375 

CLASE 8.3 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

A fecha 31 de diciembre de 2024, los importes pendientes de pago a GVC Gaesco Holding , S.L. se desglosan de 
la siguiente manera: lmpuesto sabre Sociedades por un total de 404.095,71 euros , lmpuesto sabre el Valor 
Afiadido por 5.698,09 euros y facturaci6n de servicios intragrupo pendiente por 37.320,77 euros (vease Nata 1 ). 

12. Periodificaciones de pasivo 

La composici6n del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es la 
siguiente: 

Euros 
31/12/2025 31/12/2024 

Comisiones y otros productos cobrados no devengados - -
Gastos devengados no vencidos 410.971 ,01 467.936,08 
Otras periodificaciones - -

410.971,01 467.936,08 

En la cuenta "Gastos devengados no vencidos" se registran los importes pendientes de pago por la Sociedad 
respecto a comisiones y servicios relativos a su actividad normal de explotaci6n. 

13. Otros pasivos 

La composici6n del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es la 
siguiente: 

Euros 
31/12/2025 31/12/2024 

Administraciones Publicas 354.816,65 416.192,65 
Acreedora por retenciones 298.802,37 361.174,71 
IVA(*) - -
Organismos Seauridad Social 56.014,28 55.017,94 

354.816,65 416.192,65 

(*) Vease Nola 1 Grupo Consolidado IVA-REGE 

El saldo de la cuenta "Administraciones Publicas - Hacienda Publica acreedora por retenciones" incluye, al 31 de 
diciembre de 2025 y 2024, un importe de 249.640,33 euros y 303.561 ,77 euros, respectivamente , en concepto del 
impuesto sabre la renta retenido a los participes de los fondos gestionados por la Sociedad. 

14. Capital 

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital social de la Sociedad estaba representado por 800 acciones 
nominativas de 601 ,01 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, con los 
mismos derechos econ6micos y politicos y no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el unico accionista de la Sociedad es GVC Gaesco Holding , S.L. (vease Nata 
1 ), por lo que la Sociedad esta sujeta al regimen de unipersonalidad y, en consecuencia , esta sometida a las 
obligaciones establecidas por la legislaci6n vigente para este tipo de sociedades (Nata 1.a). 
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OP71863 76 

CLASE a .a 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

15. Reservas 

La composici6n del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra a continuaci6n: 

Euros 
31 /12/2025 31/12/2024 

Reservas: 
Reserva legal 96.161 ,60 96.161,60 
Reservas voluntarias 2.156.436,71 2.765.161,74 
Otras reservas 1,68 1,68 

2.261.325,02 2.861 .325,02 

Reserva Legal 

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital , las sociedades que obtengan beneficios 
en el ejercicio econ6mico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que esta alcance, al menos, 
el 20% del capital social, excepto cuando existan perdidas 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 compensaci6n de 
dichas perdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal. 

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social 
ya aumentado. Salvo para esta finalidad , mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social , 
esta reserva s6Io podra destinarse a la compensaci6n de perdidas y siempre que no existan otras reservas 
disponibles suficientes para este fin . Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la reserva legal alcanzaba el 20% del 
Capital Social. 

Reservas vo/untarias 

Las reservas voluntarias son de libre disposici6n , cumpliendose las requisitos establecidos par la legislaci6n 
vigente en relaci6n a las recursos propios minimos. 

16. Situaci6n fiscal 

La Sociedad esta acogida desde el ejercicio 2009 inclusive, al Regimen de Declaraci6n Consolidada para el 
lmpuesto sabre Sociedades (vease Nata 1 ), siendo la sociedad dominante, Hacve Assets , S.L. la responsable ante 
la Administraci6n Tributaria de la presentaci6n y liquidaci6n del lmpuesto sabre Sociedades consolidado, para lo 
cual recibe , en su caso, la correspondiente provision de fondos de las respectivas sociedades dependientes del 
Grupo Fiscal. 
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OP7186377 

CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, 5.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

i. Conci/iaci6n def resulfado confable y de la base imponible fiscal 

La conciliaci6n entre el resultado contable y la base imponible del lmpuesto sabre Sociedades correspondiente 
a los ejercicios 2025 y 2024 es la siguiente: 

Euros 
2025 2024 

Resultado contable antes de impuestos 1. 763.219,89 1.618.011 ,99 
Diferencias permanentes 73.172,49 1.000,00 
Diferencias temporales - -
Base imponible (resultado fiscal) 1.836.392,38 1.619.011,99 

ii. Conciliaci6n enfre el resu/fado confable y el gasfo par lmpuesfo sabre Sociedades 

La conciliaci6n entre el resultado contable y el gasto por lmpuesto sabre Sociedades, correspondientes a los 
ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuaci6n : 

Euros 
2025 2024 

Resultado contable antes de impuestos 1.763.219,89 1.618.011 ,99 
Diferencias permanentes 73.172,49 1.000,00 
Base contable del impuesto 1.836.392,38 1.619.011,99 
Cuota al 25% 459.098,10 404.753,00 
Deducciones (2.400 ,00) (13.086,15) 
Ajuste de credito fiscal del eiercicio (2.100 ,00) -
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la cuenta 454.598,10 391.666,85 
de perdidas v ganancias 

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, el saldo pendiente a abonar a GVC Gaesco Holding, S.L. , en su calidad de 
intermediaria entre GVC Gaesco Gesti6n y la sociedad matriz del Grupo Fiscal Hacve Assets , S.L. (vease Nata 1 ), 
en concepto de lmpuesto sabre Sociedades, asciende a 428.874,21 euros y 404.095,71 euros, respectivamente. 
La liquidaci6n de los importes relatives al lmpuesto sabre Sociedades se efectua por media de GVC Gaesco 
Holding , entidad cabecera del Grupo GVC Gaesco, y dichos saldos se incluyen en el epfgrafe "Deudas con 
intermediaries financieros y particulares" del balance adjunto (Nata 11 ). 

iii. Acfivos y pasivos par impuesfo diferido regisfrados 

El detalle del saldo de actives por impuesto diferido al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente: 

Euros 
31/12/2025 31/12/2024 

Activos por impuestos diferidos: 
Por ajustes de valoraci6n de AFDV - -

Por amortizaci6n del inmovilizado (vease Nola 2-r) - -
Por deducciones pendientes de compensaci6n y otros 138.791 ,61 148.766,61 

Total activos por impuesto diferido 138.791,61 148.766,61 
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CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

iv. Ejercicios pendientes de comprobaci6n y actuaciones inspectoras 

Segun establece la legislaci6n vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta 
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales , o haya transcurrido 
el plazo de prescripci6n , de cuatro anos. Al cierre del ejercicio 2025 la Sociedad tiene abiertos a inspecci6n los 
ejercicios 2021 y siguientes del lmpuesto sobre Sociedades. Los Administradores de la Sociedad no esperan 
que, en caso de inspecci6n, surjan pasivos adicionales de importancia . 

17. Cuentas de Orden 

El saldo de este epigrafe recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones 
juridicas que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales, as i como aquellos otros saldos que se 
precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad , aunque no comprometan su patrimonio. 

A continuaci6n , se muestra la composici6n del saldo de dicho epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024: 

Euros 

31/12/2025 31/12/2024 

Patrimonio gestionado: 

Fondos de inversion 1.563.517.469,28 1.311 .398.830,74 

Sociedades de inversion de capital variable 77.601.001 ,54 67.048.180,66 

Sociedades de capital riesgo 163.793.981 ,95 142.070.176,21 

lnstituciones de inversion colectiva extranjeras 251.428.072,73 265.166.574,34 

Fondos de pensiones 87.216.517, 14 75.876.734,39 

Resto de patrimonio en gesti6n discrecional 
de carteras: 

Discrecional de carteras - -

Patrimonio comercializado: 

IIC nacionales gestionadas 39.410.914,33 43.626.481,44 

Patrimonio asesorado: 
Participaciones y acciones de vehiculos de 46.272.199,57 72.730.350,30 

inversion nacionales y extranjeros 

Total Cuentas de orden 2.229.240.156,54 1.977.917.328,08 
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CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, 5.A.U. 

OP71.863 79 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

18. Gestion del riesgo 

1. Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas. 

La Sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de inversiones. 

2. Exposicion al riesgo. 

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del 
Reglamento de lnstituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus posteriores 
modificaciones par el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y par el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre) 
que establece que las Sociedades Gestoras de lnstituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos propios 
minimos exigibles en activos lfquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plaza y no incluiran posiciones 
especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, las seiialados en el articulo 30 .1.a) de la ley 35/2003, de 
4 de noviembre, las depositos en entidades de credito , las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de 
IIC, incluidas las que gestionen , siempre que tales IIC cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo la 
prohibicion de invertir mas de un 10% del patrimonio de la IIC en acciones o participaciones de otras IIC. El resto 
de las recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social , 
entre las que se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y 
Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado siempre que la inversion se real ice con caracter de permanencia. 

Los importes par las que figuran registrados las activos financieros representan, en todos las aspectos 
significativos, el maxima nivel de exposicion al riesgo de credito de la Sociedad en cada fecha de presentacion de 
las estados financieros. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito representa las perdidas que sufriria la cartera de la Sociedad o del Fonda gestionado en el 
caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En el folleto del Fonda se 
limitan las condiciones que deben cumplir las contrapartidas con las que se asumen riesgos de credito. La sociedad 
gestora, en cuanto a la inversion de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la legislacion le impone 
en cuanto a instrumentos y emisores. La sociedad gestora hace un seguimiento de la calidad crediticia de estas 
contrapartidas, asi coma de la adecuada diversificacion de la cartera. 

Riesgo de tipo de interes 

La practica totalidad de las activos que mantiene la Sociedad son IIC gestionadas par la propia Sociedad, y la 
finalidad no es otra que la necesaria de la actividad de Sociedad Gestora, coma puedan serlo la constitucion de un 
Fonda o la de proporcionar liquidez a accionistas de Sicavs en su caso. La exposicion indirecta a la renta fija a 
traves de las posiciones de la Sociedad en IICs no es relevante, par lo que no existe riesgo significativo al 31 de 
diciembre de 2025 y 2024. 
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CLASE 8.3 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186380 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Riesgo de liquidez 

El riesgo de liquidez representa la dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera tanto de la sociedad 
coma de los fondos gestionados. Tanto en el momenta de compra coma, posteriormente en tanto permanezca la 
inversion en cartera, la sociedad gestora verifica que las condiciones de liquidez de las inversiones se ajustan a 
las condiciones y exigencias de liquidez del Fonda o de la cartera propia, basandose en la profundidad de los 
mercados o en otras condiciones que incidan en la posibilidad de realizacion. En el caso de inversiones en otras 
IIC's se analiza la liquidez probable de las mismas, basandose en informacion sabre composicion de sus carteras 
facilitada por sus sociedades gestoras. 

Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado representa la perdida en las posiciones de la propia gestora ode las instituciones de inversion 
colectiva gestionadas como consecuencia de movimientos adverses en los precios de mercado. Los factores de 
riesgo mas significativos son las variaciones de precios en las acciones o indices bursatiles y tipos de cambio . La 
sociedad gestora efectua periodicamente mediciones del riesgo de mercado en terminos de VaR en el caso de las 
carteras de fondos gestionados. 

En re/aci6n con la gesti6n de/ riesgo de las lnstituciones de Inversion Co/ectiva (/IC) que gestiona la 
Sociedad: 

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos 
necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interes y tipos de cambio, asi como a las 
riesgos de credito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de 
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora. A 
continuacion , se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetas las lnstituciones de 
Inversion Colectiva: 

Limites a la inversion en otras lnstituciones de Inversion Colectiva: 

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencionadas en el articulo 
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base 
en la inversion en un unico fondo . Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) 
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la IIC. 
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CLASE 8.3 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186381 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Umite general a la inversion en valores cotizados: 

La inversion en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el 
5% del patrimonio de la IIC. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores 
en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la IIC. Puede quedar ampliado al 35% 
cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union 
Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espana sea 
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia 
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espana. 
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicaci6n de promocion de la IIC 
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos 
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la IIC 
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los senalados 
en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis 
emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el 30% del activo de 
la IIC. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades 
de credito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe este garantizado 
por actives que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma 
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del 
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no 
podra superar el 80% del patrimonio de la IIC. 

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un (mica 
emisor. 

Umite general a la inversion en derivados: 

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar 
el patrimonio neto de la IIC. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o 
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se 
incluiran las ventas al descubierto. 

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas 
en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio de la IIC. 

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter 
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de credito con ciertas limitaciones. 

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de 
credito cuyo importe este garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la 
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que 
la IIC tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la IIC. 

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros y 
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la IIC. 
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CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186382 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

La exposIcIon al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos 
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de las limites de diversificacion 
sefialados en las articulos 50.2 , 51 .1, 51.4 y 51 .5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se 
excluiran las instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla 
con las requisites establecidos en el articulo 50.2.d) , tipos de interes, tipos de cambio, divisas, indices 
financieros y volatilidad . 

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Cmico 
emisor. 

Limites a la inversion en valores no cotizados: 

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision. 

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos par entidades 
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 
2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados par una misma entidad. lgualmente, no podra tener 
mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emilidos o avalados a entidades pertenecientes a un 
mismo grupo. 

En caso de que la IIC sea no armonizada , se autoriza la inversion, con un Ii mite maxima conjunto del 10% 
del patrimonio, en : 

• Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de 
negociacion que no cumplan las requisites establecidos en el articulo 48.1 .a) o que dispongan 
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la 
IIC inversora atienda las reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o 
de acuerdo con lo previsto en el articulo 82. 

• Acciones y participaciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de 
julio de 2009 , distintas de las previstas en el articulo 48.1.c) yd) 

• Acciones y participaciones de IIC de inversion libre, tanto las reguladas en las articulos 73 y 74 
coma las instituciones extranjeras similares. 

• Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49. 

• Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital -riesgo 
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi coma 
las entidades extranjeras similares. 

En caso de que la IIC sea armonizada, se autoriza la inversion, con un limite maxima conjunto del 10% 
de patrimonio en : 

• Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de 
negociacion que no cumplan las requisites establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan 
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que 
la IIC inversora atienda las reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente 
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82. 
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CLASE a .a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7186383 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

• Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49. 

• Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo 
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi coma 
las entidades extranjeras similares. 

Liquidez: 

La IIC dispondra de liquidez suficiente que permita, tanto en condiciones de liquidez normales coma 
excepcionales, atender las reembolsos en las plazas establecidos, asi coma garantizar la liquidaci6n de 
las operaciones comprometidas. 

Obligaciones frente a terceros: 

La IIC podra endeudarse hasta el Ii mite conj unto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades 
transitorias de tesoreria , siempre que se produzca par un plaza no superior a un mes, o par adquisicion 
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de 
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, las debitos contraidos en la compra de activos 
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan 
contratado. 

Los coeficientes y limites legales anteriores mitigan las siguientes riesgos a las que se expone la IIC que, en todo 
caso, son objeto de seguimiento especifico par la Sociedad: 

a) Riesgo de credito 

El riesgo de credito representa las perdidas que sufriria la IIC en el caso de que alguna contraparte incumpliese 
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con las limites a la inversion 
y concentracion de riesgos antes descritos. 

b) Riesgo de liquidez 

En el caso de que la IIC invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension y 
limitado volumen de contratacion , o inversion en otras lnstituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior de 
la IIC, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Par ello, la sociedad gestora de la IIC gestiona el riesgo 
de liquidez inherente a la actividad para asegurar disponer de liquidez suficiente que permita garantizar los 
reembolsos de las participes y accionistas y la liquidacion de las operaciones comprometidas . 

c) Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado representa la perdida en las posiciones de las lnstituciones de Inversion Colectiva coma 
consecuencia de movimientos adversos en las precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos 
podrian agruparse en las siguientes: 

Riesgo de tipo de interes: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interes, cuya 
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plaza y elevada para activos a largo plaza. 

Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un 
riesgo par las fluctuaciones de las tipos de cambio. 
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CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

OP7l86384 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva 
que la rentabilidad de la IIC se vea afectada par la volatilidad de las mercados en las que invierte. 
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos 
de nacionalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor 
de las inversiones, haciendolas mas volatiles. 

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas par la IIC se encuentran descritos en el Folleto informative, 
segun lo establecido en la normativa aplicable. 

19. Gesti6n de Capital 

La estrategia de gestion de las recurses propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momenta unos 
niveles de recurses propios superiores a las establecidos en el articulo 100 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de 
julio, y sus posteriores modificaciones par el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y par el Real Decreto 
877/2015, de 2 de octubre, par el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003 , de 4 de noviembre, de 
instituciones de inversion colectiva (vease Nola 1-h). 

20. Planes de pensiones y otras prestaciones 

La Sociedad, acordo integrarse el 1 de diciembre de 2024 en el plan de pensiones del sistema de empleo de 
promocion conjunta del Grupo GVC Gaesco, denominado "Pia Pymes, Plan de Pensiones", de aportacion definida . 

21. Partes vinculadas 

El detalle de las principales saldos y operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el 
siguiente: 

Euros 
2025 2024 

ACTIVO: 
Creditos a intermediaries financieros o particulares : 

GVC Gaesco Pensiones, SGFP, SAU (Nola 5) 11 .326,29 9.930,30 
11.326,29 9.930,30 

PASIVO: 
Deudas con intermediaries financieros 

GVC Gaesco Valores , S.V. , S.A.U. (Nola 11) 1.358.854,74 970.451 ,20 
GVC Gaesco Holding, S.L. (Nata 11) 476.895,02 447.114,57 

1.835.749,76 1.417 .565, 77 
PERDIDAS Y GANANCIAS: 
GASTOS-
Comisiones satisfechas 

GVC Gaesco Valores, S.V. , S.A.U. (Nola 23) 10.275.250, 13 9.184.693,08 
Servicios profesionales independientes 

GVC Gaesco Valores, S.V. , S.A.U. (Nola 23) 12.499,92 12.499,92 
GVC Gaesco Holding, S.L. (Nola 26) 366.058,70 287.362,00 

10.287. 750,05 9.484.555,00 

ING RESOS-
Comisiones recibidas 

GVC Gaesco Pensiones, SGFP, SAU 125.514,72 112.931,41 
125.514,72 112.931,41 
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CLASE a.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

22. Comisiones recibidas 

Las comisiones devengadas par la gestion de lnstituciones de Inversion Colectiva durante el ejercicio 2025 han 
ascendido a 17.308.129 ,29 euros (16.063.240, 15 euros durante el ejercicio 2024 ). Asimismo, en el epigrafe de 
"Comisiones recibidas" de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta se incluyen las comisiones par asesoramiento 
a lnstituciones de Inversion Colectiva y otras comisiones par importe de 278.898,71 euros (379.090,79 euros al 
cierre del ejercicio 2024). Adicionalmente, en el ejercicio 2025 se incluyen comisiones de suscripcion y reembolso 
de Fondos de Inversion par importe de 2.340, 18 euros (12.664,06 euros durante 2024 ). 

El detalle de comisiones devengadas durante las ejercicios 2025 y 2024 par la prestacion de servicios de gestion 
y administracion de instituciones de inversion colectivas, asi coma el patrimonio gestionado al 31 de diciembre de 
2025 y 2024, es el siguiente: 

Euros 

Tipo 
Ejercicio 2025 Ejercicio 2024 

Patrimonio Patrimonio 
Comisiones Gestionado al 

Comisiones 
Gestionado al 

devengadas 31/12/2025 devengadas 31/12/2024 

EXTRAN 1.758.047,88 251.428.072,73 1.543.402,48 265.166.574,34 

Fl 14.551 .544,03 1.563.517.469,28 13.543.664,22 1.311 .398.830,74 

FP 125.065,47 87 .216.517 , 14 112.931 ,41 75.876.734,39 

SCR 660.947,68 163.793.981 ,95 628.588,86 142.070.176,21 

SICAV 212.524 ,23 77.601 .001 ,54 234.653, 18 67.048.180,66 

TOTAL 17.308.129,29 2.143.557.042,64 16.063.240, 15 1.861 .560.496,34 

23. Comisiones satisfechas 

A continuacion, se muestra el detalle de las comisiones satisfechas durante las ejercicios 2025 y 2024 que figuran 
registradas en el saldo del epigrafe "Comisiones satisfechas" de la cuenta de perdidas y ganancias , asi coma las 
comisiones pendientes de pago par dichos conceptos al 31 de diciembre de 2025 y 2024, registradas en "Deudas 
con intermediaries financieros o particulares", "Periodificaciones" y "Otros pasivos". 

Euros 
Comisiones Devengadas 
2025 2024 

Comisiones de comercializaci6n 10.359.252,35 9.460.434,42 
Comisiones pagadas por delegaci6n de gesti6n 427.184,94 478.067,37 
Comisiones pagadas por asesoramiento 118.825,20 61.349,50 
Comisiones retrocedidas - -
Otras comisiones 6.776,59 -
TOTAL 10.912.039,08 9.999.851,29 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 , el epigrafe de "Comisiones de comercializacion" se compone de las saldos 
registrados en concepto de captacion de participes con las diferentes entidades comercializadoras siendo el gasto 
mas representative del epigrafe el mantenido con GVC Gaesco Valores , S.V. , S.A (vease Nola 21 ). 
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CLASE 8.a 

GVC Gaesco Gesti6n, Sociedad Gestora de lnstituciones 
de Inversion Colectiva, S.A.U. 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

24. Perdidas y Ganancias por operaciones financieras 

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, este epigrafe de las cuentas de perdidas y ganancias adjuntas incluye, 
principalmente, el resultado obtenido coma consecuencia de la enajenaci6n de titulos de la cartera de acciones y 
participaciones (vease Nata 6). 

25. Gastos de personal 

a) Composici6n 

La composici6n del saldo de este capitulo de la cuenta de perdidas y ganancias es la siguiente: 

Euros 
2025 2024 

Sueldos y salaries y similares 2.278. 797,54 2.546.647,60 
Seguridad social 561.883,03 540.330,51 
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones (Neta 2.n) 33.481 ,92 31 .976,01 
lndemnizaciones 1.600,64 44.907,29 
Otros qastos de personal 2.690,96 13.300,61 

2.878.454,09 3.177.162,02 

b) Numero de empleados 

El numero media de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2025 y 2024, asi coma la distribuci6n 
por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuaci6n: 

2025 2024 
Empleados al Cierre del Ejercicio Numero Empleados al Cierre del E'ercicio Numero 

Mujeres Hombres Total 
Medic de 

Mujeres Hombres Total 
Medic de 

Emoleados Emoleados 

Directives y 4 20 24 23 5 19 24 24 
titulados medics 
Administrativos , 
comerciales y 6 7 13 13 6 6 12 12 
similares 

10 27 37 36 11 25 36 36 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la plantilla de la Sociedad no ha contado con empleados con discapacidad 
mayor o igual al 33%. 
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26. Gastos generales 

a) Desglose 

El detalle del saldo de este capitulo de la cuenta de perd idas y ganancias, correspondiente a los ejercicios 2025 
y 2024, es el siguiente: 

Euros 
2025 2024 

Alquileres de inmuebles 264.754,62 257.695,97 
Sistemas informaticos 238.975,26 108.932,29 
Publicidad y representaci6n 72.583,86 80.776,82 
Servicios de profesionales independientes 752.513, 14 572.242,41 

Delegaci6n/apoyo funciones de control interno Circular 6/2009 CNMV 32.666,75 28.244,08 
Servicios de analisis 89.675,03 95.162,38 
Servicios juridicos 1.079,93 -
Servicios intragrupo (Nota 21) 378.558,62 287.362,00 
Otros 250.532,81 161.473,95 

Servicios administrativos subcontratados - -
Otros gastos 654.078,31 595.520,59 

Dietas consejeros 11 .000,00 10.000,00 
Otros 643.078,31 585.520,59 

Total aastos aenerales 1.982.905, 19 1.615.168,08 

El subepigrafe de "Alquileres de inmuebles e instalaciones" incluye el arrendamiento del domicilio actual donde 
la Sociedad realiza sus funciones (vease nota 1 ). 

La cuenta "Otros gastos" incluye gastos diversos derivados de la actividad normal de explotaci6n de la 
Sociedad, entre los que destacan las comunicaciones y cuotas de acceso a sistemas de informaci6n de 
mercado por importe de 342.999,05 euros en el ejercicio 2025 (359.445,66 euros en el ejercicio 2024). 

Al cierre del ejercicio 2025 la Sociedad tiene contratadas con el arrendador de la actual sede social las 
siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en 
cuenta repercusi6n de gastos comunes, incrementos futures por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas 
pactadas contractualmente (en euros): 

Arrendamientos Operativos Valor Nominal 
Cuotas Minimas 2025 2024 

Menas de un aiio 221 .172,24 216.400,00 
Entre uno y cinco aiios 147.448, 16 360.700,00 
Mas de cinco aiios -
Total 368.620,40 577.100,00 
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b) lnformaci6n sobre el periodo media de pago a proveedores en operaciones comerciales 

La Disposici6n final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, par la que se modifica la Ley de Sociedades 
de Capital para la mejora del gobierno corporativo (que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de 
modificaci6n de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la 
morosidad en las operaciones comerciales) , establece que todas las sociedades mercantiles incluiran de forma 
expresa en la memoria de sus cuentas anuales su periodo media de pago a proveedores. En este sentido, el 
periodo media de pago a proveedores de la Sociedad , al cierre del ejercicio 2025 y 2024, asciende a 10,26 y 
9,79 dias, respectivamente. 

(Euros / Numero de facturas) 2025 

lmporte % 
Numero de 

% facturas 

Total pagos realizados 11 .567.045,56 521 
De los que: pagados dentro del plazo legal* 11.545.651 ,61 99,82% 508 97,50% 

Total ea9os eendientes 866.149,89 28 
TOTAL PAGO$ DEL EJERCICIO 12.433.195,45 549 

(Euros / Numero de facturas) 2024 

lmporte % 
Numero de 

% facturas 

Total pagos realizados 10.897.532,08 668 
De los que: pagados dentro del plazo legal* 10.897.096,58 100,00% 663 99 ,25% 

Total ea9os eendientes 825.939,46 16 
TOTAL PAGO$ DEL EJERCICIO 11 .723.471,54 684 

(*) De acuerdo con la Disposici6n Transitoria Segunda de la Ley 15/2010 de 5 de julio, en la que se recogen 
las medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, par defecto el plaza maxima legal 
para pagos entre empresas es de 30 dias naturales, que podra extenderse hasta un maxima de 60 dias 
naturales, siempre y cuando las dos partes esten de acuerdo. 

(Dias) 

Periodo medio de pago a proveedores 

Ratio operaciones pagadas 

Ratio operaciones pendientes 

2025 2024 

10,26 

10,22 

10,80 

9,79 

9,76 

10, 15 

Conforme a la Resoluci6n del ICAC, para el calculo del periodo media de pago a proveedores se han tenido 
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios 
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre. 

Se consideran proveedores, a las exclusivos efectos de dar la informaci6n prevista en esta Resoluci6n , a las 
acreedores comerciales par deudas con suministradores de bienes o servicios , incluidos en las partidas 
"Pasivos Financieros a Coste Amortizado - Deudas con intermediarios financieros" y "Resto de pasivos" del 
pasivo corriente del balance de situaci6n. 
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Se entiende por "Periodo media de pago a proveedores" el plaza que transcurre desde la entrega de los bienes 
o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion . No obstante, a falta 
de informacion fiable sabre el momenta en que se produce la entrega de los bienes o la prestacion de los 
servicios , se podra tomar la fecha de recepcion de la factura . 

27. Departamento de Atenci6n al Cliente 

El artfculo 48 de la Ley 35/2003 establece la obligacion de las sociedades gestoras de instituciones de inversion 
colectiva de atender y resolver las quejas y reclamaciones que los accionistas de sociedades de inversion o los 
partfcipes de fondos de inversion puedan presentar. 

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

El Servicio de Atencion al Cliente de la Sociedad esta integrado en los servicios de Atencion al Cliente del Grupo 
GVC Gaesco el cual , en su memoria de actividades correspondiente al ejercicio 2025, ha informado que se ha 
producido una (mica reclamacion en dicho ejercicio. En 2024 nose produjo ninguna reclamacion . 

28. Otra informaci6n - Remuneraci6n de los auditores 

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros 
servicios prestados por el auditor de la Sociedad , PricewaterhouseCoopers Auditores S.L. , han sido los siguientes: 

Euros 
2025 2024 

Servicios de Auditoria 10.872,00 10.504,00 
Otros servicios de Verificaci6n - -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 10.872,00 10.504,00 
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios - -
Total Servicios Profesionales 10.872,00 10.504,00 

29. Hechos posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejercicio de 2025, no se ha producido ningun otro hecho significativo no descrito en 
las restantes notas de esta memoria. 
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ANEXO 

La Sociedad ha gestionado y administrado, al 31 de diciembre de 2025, las siguientes lnstituciones de Inversion 
Colectiva. 

Fondos de Inversion 

Bona - Renda, F.I. 
Financialfond F.I. 
Fondguissona Global Bolsa, F.I. 
Fondguissona F.I. 
Fondradar Internacional F.I. 
Fonsglobal Renta F.I. 
FonsVila-Real, F.I 
GVC Gaesco 1 k + Renta Variable Fl 
GVC Gaesco 300 Places Worldwide Fl 
GVC Gaesco Asian Fixed Income Fl 
GVC Gaesco Bluechips RFMI Funds 
GVC Gaesco Bluechips RVMI Funds 
GVC Gaesco Columbus European Fund 
GVC Gaesco Conscious Business Equity Fund, Fl (*) 
GVC Gaesco Crossover, Fl 
GVC Gaesco Dividend Focus Fund , Fl 
GVC Gaesco Europa F.I. 
GVC Gaesco Global Equity DS Fl 
GVC Gaesco Global Equity Value Plus Fl 
GVC Gaesco Multigestion Crecimiento Fl 
GVC Gaesco Oportunidad Empresas lnmobiliarias RV, Fl 
GVC Gaesco Renta Fija Flexible, Fl 
GVC Gaesco Renta Fija Horizonte 2027 Fund, Fl 

GVC Gaesco Renta Fija Horizonte 2028 Fund , Fl 
GVC Gaesco Renta Fija, F.I. 
GVC Gaesco Renta Valor, Fl 
GVC Gaesco Retorno Absoluto , F.I. 
GVC Gaesco SOSTENIBLE ISR, Fl. 
GVC Gaesco V.I.F. F.I. (**) 
GVC Gaesco Value Minus Growth Market Neutral Fl 
GVC Zebra US Small Caps Low Popularity, Fl 
GVC Gaesco Bolsalider, F.I. 
GVC Gaesco Constantfons 
GVC Gaesco Emergentfond F.I. 
GVC Gaesco Fondo de Fondos, F.I. 
GVC Gaesco Fondo Fondtesoro Corto Plazo, Fl 
GVC Gaesco Japan, F.I 
GVC Gaesco Multinacional F.I. 
GVC Gaesco Patrimonialista Fl 
GVC Gaesco Small Caps , F.I. 
GVC Gaesco T.F.T. , F.I. 
IM 93 Renta F.I. 
Robust Renta Variable Mixta Inter Fl 
Tramontana Retorn Absoluto Audaz, Fl 

(*) Fondos de Inversion de nueva creacion en el ejercicio 2025. 
(**) Fondos de Inversion de nueva creacion en el ejercicio 2024. 

Sociedades de Inversion 

Manglar lnversiones Sicav 
Marsot lnversiones Sicav 
Novarex Actius Mobiliaris Sicav 
HEXASTAR, Sicav 
Magerit Valor Sicav 
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lnstituciones de Inversion Colectiva Extranjeras 

Armony Ageca 
Pareturn GVC Gaesco Absolute Return Fund Class 
Pareturn GVC Gaesco Columbus 
Pareturn GVC Gaesco Euro Small Caps Equity Fund Class 
Pareturn GVC Gaesco Patrimonial FUND CLASS U 
Pareturn GVC Gaesco 300 Places GL EQ FD 

La Sociedad ha gestionado y admin istrado, al 31 de diciembre de 2025, las siguientes Sociedades de Capital 
Riesgo. 

Sociedades de Capital Riesgo 

Acelera Energia, S.C.R. , S.A. 
Blue Compass Investments , S.C.R. , S.A. 
ltucap, S.C.R., S.A. 
Venturcap, S.C.R. , S.A. 
Venturcap, II S.C.R. , S.A. 
Zamit Capital GVC Gaesco SARL 
Sudesa , S.C.R. , S.A. 
MG Investments Office, S.C.R. , S.A. 
GOLi Private Equity, S.C.R., S.A. 
PEBBLES INVESTMENTS S.C.R. S.A. 
Zamit Energia 
Zerpax lnversiones, S.C.R., S.A. 

La Sociedad ha gestionado y administrado, al 31 de diciembre de 2025, las carteras de activos de los siguientes 
Fondos de Pensiones. 

Fondos de Pensiones 

Agropecuaria de Guissona, Fondo de Pensiones 
Collins Patrimonio Global , Fondo de Pensiones 
Gaesco Junior, Fondo de Pensiones 
Gaesco Senior, Fondo de Pensiones 
Guissona Bolsa F.P 
GVC Gaesco Empresa 1, Fondo de Pensiones 
Patrimonialista 
Pensiones Crecimiento 1 F.P. 
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Evoluci6n de los Negocios y Situaci6n de la Sociedad 

En el ejercicio 2025 GVC Gaesco Gesti6n, S.G.1.1.C, S.A.U. ha tenido un aumento de las comisiones de gesti6n 
percibidas, que han aumentado un +6,9% en el ejercicio respecto a 2024, alcanzando los 17,59 millones de euros. 
Esta cifra de ingresos alcanzada supone la mejor cifra de negocio de la historia de la Gestora. Las II Cs espaAolas 
suponen el 83 ,9% de los ingresos totales. Han registrado un aumento en el aAo de un + 7, 1 %. Las comisiones de 
Gesti6n de IICs extranjeras han aumentado fuertemente , un +13,9%, afectadas positivamente por su superior 
componente de renta variable. Los ingresos provenientes de la gesti6n de entidades de capital Riesgo suponen un 
3,8% de los ingresos totales, y han tenido en el aAo un aumento de un +5, 1 % de los ingresos. Esta actividad sera 
descontinuada, ya queen el aAo 2026 se transferira a una nueva Gestora de Capital Riesgo creada al efecto. Los 
servicios de gesti6n discrecional de carteras de Fondos de Pensiones han aumentado un +10,7%, y han disminuido 
los servicios de asesoramiento un -26,3%, debido al descenso del AUM del fondo de Turismo Global japones, pese 
a estar su Valor Liquidativo en maximos. 

Las comisiones satisfechas han aumentado en un +9, 1 %. Las comisiones de comercializaci6n, que suponen el 
94,9% de las comisiones satisfechas . Los ingresos netos por comisiones de gesti6n o margen de intermediaci6n 
han subido un total de un +3,4%. 

Los gastos de personal han bajado un -9,4%, y los gastos generales han subido un +22,7%, especialmente por el 
aumento de los gastos en sistemas informaticos, por la modificaci6n del sistema informatico de calculo del valor 
liquidativo, que ha pasado de ser de desarrollo propio (GALA) al aplicativo de DPI. yen servicios profesionales . El 
resultado del ejercicio antes de impuestos ha alcanzado los 1, 76 millones de euros, un +9,0% superior al ejercicio 
anterior. El resultado neto ha pasado de los 1,23 millones de euros en 2024 a los 1,31 millones de euros en 2025, 
con un aumento del +6,7%. 

El numero de IICs y Fondos de pensiones gestionadas por nuestra entidad gestora se ha quedado en 75. El numero 
de fondos de inversion (ES) durante el ejercicio se ha aumentado en uno, quedado en 44 , tras haber efectuado la 
creaci6n de un nuevo fondo . El numero de sicavs (ES) y el numero de IICs Extranjeras se han mantenido 
invariables. lgualmente, el numero de fondos de pensiones se ha quedado en 8, y el numero de en SCRs, en 12. 

Entre los principales acontecimientos del ejercicio 2025 destacamos: 

a) Creaci6n del fondo GVC Gaesco Conscious Business Equity Fl 
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Los patrimonies medias gestionados y administrados por la Sociedad han pasado de 1.864 millones de euros en 
2024 a millones de euros en 2025. El desglose comparative por tipo de lnstitucion es como sigue: 

Ejercicio 2025 Ejercicio 2024 

AUM Patrimonio a 31/12/25 Patrimonio Patrimonio a 31/12/24 Patrimonio 
No medio No medio 

Fondos de Inversion 44 1.563.517.469 1.425.623.875 47 1.311.399 1.289.942 

S.I.C.A.V. 5 77.601 .002 70.187 .926 5 67.048 64.065 

IIC Extranjeras 6 251.428.073 257.142.155 6 265.167 291 .845 

S.C.R. 12 163.793.982 187.659.363 12 142.070 144.913 

Fondos Pensiones 8 87.216.517 81 .366 .794 8 75.877 73.336 

75 2.143.557 .043 2.021.980.113 78 1.861.561 1.864.101 

Evolucion previsible de la Sociedad 

Los objetivos para el ejercicio 2026 se centraran en : 

Creacion de hasta dos fondos de inversion nuevos dentro del ejercicio 2026, con tematicas diferentes a 
las actuales. 
Culminacion de la transformacion, ya iniciada, de diversos de nuestros fondos de articulo 6 a articulo 8, 
incorporando los criterios ESG, tanto en los fondos espafioles como en los luxemburgueses. 
Creacion de nuestra propia sicav en Luxemburgo. 
Creacion de un FIL. 
Operacion de Fusion de la Sicav Magerit Valor, en cal idad de absorbida, con el fondo de inversion 
Tramontana Retorno Absolute, Fl , en calidad de absorbente. 
lntensificacion de la actividad institucional tanto de la venta de los fondos LU en el extranjero , 
Especialmente en Europa yen Latinoamerica, como de los fondos ES a nivel interior. 
lntensificacion de la actividad institucional de obtencion de mandates a nivel internacional. Potenciacion 
del producto propio como via de crecimiento, especialmente los productos de renta variable y de retorno 
absolute, en los cuales la gestora dispone de un alto grado de especializacion. 
Posicionamiento estrategico de los productos de GVC Gaesco como productos dotados de una gestion 
altamente profesionalizada , de carte fundamental , muy bottom-up, en renta variable y cuantitativa en 
retorno absolute, con resultados consistentes a media plaza. 
Continuacion del desarrollo de herramientas de analisis y de control de gestion que posibiliten mejoras en 
el binomio rentabilidad/riesgo respecto a los indices de referencia , siendo nuestro estilo de gestion 
eminentemente active. 
Continuacion de la actividad de l+D en la creacion de nuevos productos y nuevas tecnicas de retorno 
absolute cuantitativo. 
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Potenciacion de la actividad global de comercializacion, con una ampliacion de canales incluida , 
especialmente institucionales, en un entorno de mercado que creemos sera mas favorable para la 
Inversion Colectiva. 
Realizacion de fusiones adicionales de algunas IICs, en lo que constituye un proceso continuado de 
racionalizacion. 

lnstrumentos Financieros 

Tai coma se detalla y explica en la memoria de las cuentas anuales de la Sociedad, las instrumentos financieros 
utilizados son depositos a la vista en entidades de credito e inversiones financieras a corto plaza en "repos" y en 
instituciones de inversion colectiva cotizadas. 

Los instrumentos financieros usados par la Sociedad no suponen una dificultad especial en cuanto a su valoracion 
ni son utilizados coma cobertura de riesgos en posiciones de balance y/o transacciones realizadas o futuras. 

Adguisiciones de acciones propias 

Durante el ejercicio 2025 la Sociedad no ha realizado operaciones de compra-venta de acciones propias ni dispone 
a 31 de diciembre de 2025 de autocartera. 

Acontecimientos importantes para la Sociedad ocurridos despues del cierre 

Los acontecimientos posteriores al cierre se describen en la nota 29 de la Memoria de las Cuentas Anuales. 
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