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Informe de auditoría de cuentas anuales 
emitido por un auditor independiente 

Al accionista único de Grupo Catalana Occidente Gestión de Activos, S.A. (Unipersonal) , Sociedad 
Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva: 

Opinión 

Hemos auditado las cuentas anuales de Grupo Catalana Occidente Gestión de Activos, S.A., 
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva (la Sociedad) , que comprenden el balance a 
31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio 
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha 
fecha . 

En nuestra opinión , las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la 
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022, así 
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de 
conformidad con el marco normativo de información financiera que resulta de aplicación (que se 
identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo. 

Fundamento de la opinión 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 
de auditoría de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas 
normas se describen más adelante en la sección Responsabilidades del auditor en relación con la 
auditoría de las cuentas anuales de nuestro informe. 

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

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

Aspectos más relevantes de la auditoría 

Los aspectos más re levantes de la auditoría son aquellos que, según nuestro juicio profesional , han 
sido considerados como los riesgos de incorrección material más significativos en nuestra auditoría 
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra 
auditoría de las cuentas anuales en su conjunto , y en la formación de nuestra opinión sobre éstas, y 
no expresamos una opinión por separado sobre esos riesgos. 
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Grupo Catalana Occidente Ges tión de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva 

As ectos más relevantes de la auditoría Modo en el ue se han tratado en la auditoría 
Reconocimiento de los ingresos por 
comisiones recibidas 

De conformidad con la legislación vigente , el 
objeto social de las Sociedades Gestoras de 
Instituciones de Inversión Colectiva es la 
gestión , administración y representación de 
Instituciones de Inversión Colectiva y la 
gestión discrecional e individualizada de 
carteras de inversión. 

De acuerdo con la actividad anteriormente 
descrita , las comisiones recibidas por la 
Sociedad , durante el ejercicio 2022 
corresponden, principalmente, a comisiones 
procedentes de la actividad de gestión de 
Instituciones de Inversión Colectiva , así como 
las comisiones derivadas de la gestión 
discrecional de carteras. 

Por la prestación de estos servicios , la 
Sociedad cobra determinadas comisiones a 
los Fondos de Inversión y a las Sociedades de 
Inversión de Capital Variable (las entidades 
gestionadas), así como a las carteras de 
inversión gestionadas, las cuales se 
encuentran detalladas en la nota 21 de la 
memoria de las cuentas anuales adjuntas. 

Identificamos esta área como el aspecto más 
relevante a considerar en la auditoría de la 
Sociedad por la significatividad de los ingresos 
por comisiones recibidas sobre el resultado de 
la Sociedad del ejercicio 2022 y por su 
complejidad al basarse en cálculos diarios en 
función de los patrimonios gestionados y las 
tarifas aplicables. 

Hemos obtenido un entendimiento de los 
procedimientos y criterios empleados por la 
Sociedad , en la determinación del patrimonio 
diario de las entidades y carteras gestionadas por 
la Sociedad sobre el que se calculan las 
comisiones de gestión recibidas de acuerdo con 
los contratos de gestión mantenidos con las 
entidades y carteras gestionadas. 

Adicionalmente, hemos llevado a cabo el 
entendimiento y comprobación del proceso de 
registro contable de las comisiones recibidas por 
la Sociedad , realizando las siguientes pruebas de 
auditoria : 

Recalculo de las comisiones recibidas en base a 
los folletos de las entidades gestionadas 

Hemos recalculado las comisiones de gestión de 
las entidades gestionadas por la Sociedad 
durante el ejercicio 2022 en base a las tarifas 
vigentes en sus correspondientes folletos en cada 
fecha y los patrimonios diarios, proporcionados, 
de todas las entidades gestionadas por la 
Sociedad . 

Confirmación de las comisiones recibidas por la 
gestión discrecional de carteras 

Hemos obtenido la confirmación de las 
comisiones recibidas por la gestión discrecional 
de carteras de inversión a 31 de diciembre de 
2022. 

Comprobación del adecuado registro de las 
comisiones recibidas 

Hemos comprobado el adecuado registro 
contable de las comisiones de gestión recibidas 
en base al criterio de devengo durante el ejercicio 
2022 , mediante la conciliación de las comisiones 
recibidas por la Sociedad y las pagadas por las 
distintas entidades gestionadas. 

Adicionalmente , hemos comprobado para una 
muestra de comisiones de gestión discrecional su 
adecuado registro contable en base a las facturas 
emitidas. 
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Gru po Cata lana Occidente Gestión de Activos, S.A. , Sociedad Gestora de Ins tituciones de Inversión Colectiva 

As ectos más relevantes de la auditoría Modo en el ue se han tratado en la auditoría 

Otra información: Informe de gestión 

Como resultado de los procedimientos anteriores 
no se han identificado diferencias significativas en 
el importe devengado de las comisiones recibidas 
que pudieran afectar a la información financiera 
incluida en las cuentas anuales adjuntas. 

La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión del ejercicio 2022, cuya 
formulación es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de 
las cuentas anuales. 

Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestión. Nuestra 
responsabilidad sobre el informe de gestión, de conformidad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditoría de cuentas , consiste en evaluar e informar sobre la 
concordancia del informe de gestión con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad 
obtenido en la realización de la auditoría de las citadas cuentas , así como en evaluar e informar de si 
el contenido y presentación del informe de gestión son conformes a la normativa que resulta de 
aplicación. Si , basándonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones 
materiales, estamos obligados a informar de ello. 

Sobre la base del trabajo realizado , según lo descrito en el párrafo anterior, la información que 
contiene el informe de gestión concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su 
contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta de aplicación . 

Responsabilidad de los administradores en relación con las cuentas anuales 

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

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

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto 
están libres de incorrección material , debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que 
contiene nuestra opinión. 

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad , pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas vigente en España 
siempre detecte una incorrección material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude 
o error y se consideran materiales si , individualmente o de forma agregada , puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en las 
cuentas anuales. 
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Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría 
de cuentas vigente en España, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 

• Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinión . El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más 
elevado que en el caso de una incorrección material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusión , falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erróneas, o la elusión del control interno. 

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias , y no con la 
finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno de la entidad . 

• Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por los administradores. 

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

• Evaluamos la presentación global , la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida 
la información revelada , y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos 
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel. 

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relación con , entre otras cuestiones, el 
alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos de la 
auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicación a los administradores de la 
entidad , determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoría de las cuentas 
anuales del periodo actual y que son , en consecuencia , los riesgos considerados más significativos. 

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohíban revelar públicamente la cuestión . 

Pricew ter ouseCoopers Auditores , S.L. (S0242) 

Raúl Luño Biarge (21641) 

13 de abril de 2023 
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CLASE 8.ª 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

007324215 

Grupo Catalana Occidente Gestión de Act ivos, S.A. (Unipersonal) , Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión 
Colectiva 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2022 Y 2021 

H UJOS OE EF ECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN j i): 

Rtsultadodel e/erck to en1es de lmpuestos 

Ajustnillrewltado 

Amort1uoones 

Perd1d1/ Recupe,,c10n ne ll por detenoro de v¡¡IOf de los Kt1vos 

Dotacr0nes/ Re<:uper11c,ones net.u, prov1s10nes p11r1 ru~s¡c» 

lmput;mon de subvenciones 

Resultado por venta de 1ct1vos no flnancum» 

Perd1das/ G1nanc1u nelu por Op,f' raoones fin.imoen1s 

lritereses,d1v1dendosyrend1m1tn10s.u1m1ladosde los1ct1vos l 1nanc1eros 

ll'ltereses v ca1¡u .u,miladas de los pasivos f,nanc,eros 

Oifere no asdeumbio 

Otrosm¡resosv1utos 

Aumento !Disminución) neta en los act ivos y pasivos de u.plot1ción 

credttos a inlermed,1nos financieros o particulares 

Otros.ict111os 

Deud.is con mtermedt.inos fm1ncieros o p.irhcul.ires 

Otrospn111os 

Otrosflujos de efei::t lvo de las1ct111 ld11des dee•plot1clón 

Pa¡¡osdemtereses 

Cobrosded,v1dendos 

Cobros de intereses 

Cobros (p.i¡:01) por Impuesto sobre 6eneflc10s 

Otroscobros (p.i¡os) 

FLUJOS OE EFECTIVO OE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN jll ): 

Pegos por inveaiones 

Panic,p.iciones 

Act1110smtan11bles 

lnmo111liu1domate J11I 

Otr01.ict1110sfinanc,er01 

OtrOSlctJI/OS 

(obros por desln11t r1 lones 

P.irt,op¡mones 

Act1 11osmt1n¡¡1bles 

lnmo111hudom11en1I 

Otrosact11101f1n1nc1eros 

Otros act1110s 

FLUJOS OE EFECTIVO DE LAS ACTIVlOAOES OE FINANCIACIÓN (1111: 

Cob1os y pagos por Instrumentos de pat ri monio 

Em11u5n de 1ostrumentos de p.itnmomo 

Amon1nuón dt 1n1trument01 de Piltnmomo 

Adqu11iaon de instrumentos de patr1momo propio 

En1¡en1cion de mOrumentos dt pat nmomo propio 

Subvenuonei.. donilc1ones v le¡ildos recibidos 

Co b,os y pagos por lnstrumentos de p.islvo fln.i nc iem 

Em11i6ndeob!1¡¡11c1onesyotrosvaloresne¡¡oc111bles 

EmrS1ón de deudas con entidades de crédito 

Em1116n de deudu COl'I empres.is de l Gn.ipo v 11soc11dn 

Em1s1on de otras deudas 

Devoluoón y amonizacion de obhgaoones y otros valores negociables 

Oevotuoón y amortizaoon de deudas con entidades de credrto 

De'o'oluaon v amon1zac1on de deudas con empres.is de l Grupo y asoaadu 

Devoloc1on y 1mon1,.icion de otrn deudu 

Pilgos poi dMdendos y 1emune1¡¡ciones de 01101 imlrumentos de pi1 l1lmo nlo 

01111dendos 

RemuneracJ6ndeotrosmstrumtnlosdepatr1mon10 

EFECTO OE LAS VARI ACIONES OE LOS TIPOS DE CAMBIO (IV) 

AUMENTO/ DISMINUCIÓN NfTA OH EFECTIVO O EQUIVALENTES (l• ll•tll•I II ) 

Efect ivo o equiv•l~nlti ,11 comitmo del e jerckk) 

Ef ei::t ivoo equiv,1lentes all in ,1 l de l ejt rcicio 

(Euros) 

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

Las Notas 1 a 24 descntas en la memoria ad¡unta forman pane integrante del 

estado de nu¡os de elecbvo correspondiente al e¡ercIcio 2022 

Ejerc icio 

2022 

973.472,06 

1,458.484 ,77 

29 .955 ,98 

48 121,46 

(4 751 .28) 

(1 3.4 14 .20) 

(175.922 ,29) 

(42 340 .31) 

232.22 

(8613.31) 

(1 25 200 .89) 

(339.046 ,40) 

134 14 .20 

(357 211.88) 

4 751 .28 

(42.022 ,06) 

(51.657.83) 

(51 028. 12) 

(629.71) 

9.635,77 

9 635.77 

(1.000.000,00) 

(1.000.000.00) 

(1 000 000.00) 

(68.550.00) 

3.818.426.98 
3. 749.876,98 

Ejercicio 
2021{º) 

1.246.442.78 

1.674,853 ,57 

1,016.03 

2119815 

(2 107 ,25) 

(18.074,87) 

25.057.95 

(68 847 .33) 

5695.61 

110 872.42 

(22 662 .75) 

(454 .484.77 ) 

18074.87 

(474 666.89) 

2 107 .25 

1.723 .005,16 

(88 .209.00) 

(88 209.00) 

1.811.214.16 

535152 

1 805.862.64 

(1.100.000.00 ) 

(1.100 .000.00) 

(1 100 000.00) 

1.869 .447.94 

1.948 .979,04 

3.81 8.426.98 



Grupo Catalana Occidente Gestión de Activos, S.A. (Unipersonal), Sociedad 
Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 

1. Reseña histórica de la Sociedad. bases de presentación de las cuentas anuales y otra información 

a) Reseña histórica 

Grupo Catalana Occidente Gestión de Activos, S.A. (Unipersonal ), Sociedad Gestora de Instituciones de 
Inversión Colectiva (en adelante, la Sociedad) se constituyó el 23 de jul io de 1976 bajo la denominación de 
Asinsa, S.A. Con fecha 16 de julio de 1987, la Sociedad cambió su denominación social por la de Gesamev, 
S.A. , posteriormente, con fecha 27 de mayo de 1994, por la de Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de 
Instituciones de Inversión Colectiva. S.A y, finalmente, con fecha 23 de diciembre de 2014 el Accionista Único 
de la Sociedad aprobó el cambio de denominación por la actual. 

La Sociedad está inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva de la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores con el número 45 y tiene su domicilio social en Calle Cedaceros 9, 
Madrid. 

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, básicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de 
noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva, considerando las últimas modificaciones introducidas por la 
Ley 22/2014 , de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el 
que se reglamenta dicha Ley considerando las últimas modificaciones introducidas por el Real Decreto 83/2015, 
de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre. Adicionalmente, la operativa de la Sociedad 
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Circular 1 /2006, de 3 de mayo de Instituciones de Inversión Colectiva 
de Inversión Libre (modificada por la Circular 6/2010 , de 21 de diciembre). 

El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestión , administración y representación de Instituciones de 
Inversión Colectiva . Adicionalmente, con fecha 6 de junio de 2014, la Sociedad modificó su programa de 
actividades, con objeto de incluir actividades adicionales, por lo que a 31 de diciembre de 2022 y 2021 su 
programa de actividades recogia : 

La administración, representación , gestión de las inversiones y gestión de las suscripciones y 
reembolsos de Instituciones de Inversión Colectiva . 

Gestión discrecional e individualizada de carteras de inversiones , incluidas las pertenecientes a 
Fondos de Pensiones, siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos previstos 
en los apartados 1 y 2 del articulo 2 de la Ley del Mercado de Va lores . 

Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad gestiona 8 Fondos de Inversión (8 Fondos de Inversión y 1 Sociedades 
de Inversión de Capital Variable al 31 de diciembre de 2021) (véanse Notas 2.j, 17 y 21) y se detallan en el 
Anexo adjunto. 

Adicionalmente, 31 de diciembre de 2022 y 2021 , la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades y está 
controlada por Grupo Cata lana Occidente, S.A. , cuyo domici lio social radica en Paseo de la Castellana , 4 
(Madrid), que posee el 100% de las acciones de la Sociedad , la cual es a su vez, la entidad dominante última 
del grupo consolidable. 

Las últimas cuentas anuales consolidadas disponibles del Grupo son las correspondientes al ejercicio 2022 y 
han sido formuladas el 23 de febrero de 2023 y se encuentran pendientes de depositar en el Reg istro Mercantil 
de Barcelona . 



007324216 

CLASE 8.ª 

b) Bases de presentación de las cuentas anuales 

b. 1) Marco normativo de información 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 normativo de información financiera aplicable a la Sociedad, que es el 
establecido en: 

a) El Código de Comercio y la restante legislación mercantil. 

b) La Circular 1/2021 , de 25 de marzo, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, sobre normas 
contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de Inversión y sus grupos 
consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva y Sociedades Gestoras de 
Entidades de Tipo Cerrado y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV; y en lo no 
previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado mediante el Real Decreto 1514/2007 , de 16 
de noviembre, el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre y, el Real Decreto 602/2016, de 2 de 
diciembre y el Rea l 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 Internaciones de Información Financiera 
adoptadas como Reglamento de la Comisión Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las 
normas anteriores. 

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

d) El resto de la normativa contable española que resulte de aplicación. 

b.2) Imagen fiel 

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de 
acuerdo con el marco normativo de información financiera que resulta de aplicación y, en particular, los 
principios y criterios contables en él contenidos , de forma que muestran la imagen fie l del patrimonio, de la 
situación financiera , de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el 
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la 
Sociedad el 30 de marzo de 2023, se someterán a la aprobación por la Junta General Ordinaria de Accionistas 
de la Sociedad , estimándose que serán aprobadas sin modificación alguna . Por su parte , las cuentas anuales 
del ejercicio 2021 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 26 de 
mayo de 2022 . 

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados 

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

b.4) Aspectos críticos de la valoración y estimación de la incertidumbre 

En la elaboración de las cuentas anuales adjuntas se han rea lizado estimaciones que están basadas en la 
experiencia histórica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias 
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos , pasivos, ingresos, 
gastos y compromisos cuyo valor no es fácilmente determinable mediante otras fuentes . La Sociedad revisa 
sus estimaciones de forma continua . 
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En la elaboración de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente , estimaciones real izadas por los 
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos 
que figuran registrados en ellas. Básicamente , estas estimaciones se refieren a: 

La evaluación de posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 2.a, 5, 6 y 7). 

El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.a, 6 y 7). 

La recuperabilidad de los impuestos anticipados (véanse Notas 2.1 y 14). 

El cálculo de las provisiones (véase Notas 2.h y 12) 

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en función de la mejor información disponible al cierre del 
ejercicio 2022, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a 
modificarlas (al alza o a la baja) en próximos ejercicios , lo que se haría , en su caso, de forma prospectiva , 
reconociendo los efectos del cambio de estimación que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente 
cuenta de pérdidas y ganancias. 

c) Comparación de la información 

La información contenida en esta memoria referida al ejercicio 2022 se presenta , a efectos comparativos con 
la información del ejercicio 2021 . 

d) Agrupación de partidas 

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el 
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensión, 
sí bien , en la medida en que sea significativa, se ha incluido la información desagrupada en las 
correspondientes notas de la memoria . 

e) Cambios en criterios contables 

Durante el ejercicio 2022 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los 
criterios aplicados en el ejercicio 2021. 

f) Corrección de errores 

En la elaboración de estas cuentas anuales no se ha detectado ningún error significativo que haya supuesto la 
reexpresión de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2021 . 

g) Impacto medioambiental 

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

3 



007324217 

CLASE 8.ª 

h) Fondo de Garantía de Inversiones 

En virtud de las normas contenidas en el Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de 
indemnización de los inversores, es preceptivo que la Sociedad se adhiera al Fondo de Garantía de Inversiones. 
Este fondo se creó como un patrimonio separado sin personalidad jurídica propia, cuya representación y gestión 
se encomendó a una Sociedad Gestora en los términos previstos en el mencionado Real Decreto (Gestora del 
Fondo General de Garantía de Inversiones, S.A.) . 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 la Sociedad es titular de 3 acciones de 200 euros de valor nominal cada 
una de la sociedad Gestora del Fondo de Garantía de Inversiones (véase Nota 6.1 ). 

El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantía de Inversiones en los ejercicios 2022 
y 2021 ha ascendido a 20.000 euros en ambos ejercicios, que se incluyen en el epígrafe "Otras cargas de 
explotación - Otros conceptos" de la cuenta de pérdidas y ganancias 

i) Recursos propios mínimos. Coeficientes de inversión y de diversificación. 

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las 
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva han de ser, como mínimo, igual a la mayor de las 
siguientes cantidades: 

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

Un capital social mínimo íntegramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades Gestoras 
de Instituciones de Inversión Colectiva y 300 .000 euros para las sociedades de inversión 
autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los artículos 80.2 y 92.2 del Real Decreto 1082/2012 , 
de 13 de julio. 

Adicionalmente , este capital social mínimo deberá de ser incrementado en una proporción del 0,02% 
del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversión Colectiva y las entidades reguladas en 
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya gestión 
haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegación, en la parte 
que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningún caso la suma exigible del capital 
inicial y de la cantidad adicional deberá sobrepasar los 1 O millones de euros. 

La cuantía adicional de recursos propios a la que se refiere el párrafo anterior podrá ser cubierta hasta 
en un 50% , con una garantía por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad 
aseguradora . La entidad de crédito o aseguradora deberá tener su domicilio social en un Estado 
miembro de la Unión Europea , o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas 
prudencia les que , a juicio de la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unión 
Europea . 

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relación con las 
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva que 
gestionen Instituciones de Inversión Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 
2009/65/CE , de 13 de ju lio de 2009 , o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversión Colectiva 
de Tipo Cerrado, estas deberán o bien : 

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

Se entenderá por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados 
de la anterior responsabilidad el 0,01 % del patrimonio gestionado de las Instituciones de Inversión 
Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de jul io de 2009. 
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ii) O suscribir un seguro de responsabilidad civi l profesional para hacer frente a la responsabil idad por 
negligencia profesional. 

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los párrafos anteriores, se deducirán del 
patrimonio de las Instituciones de Inversión Colectiva gestionadas, Entidades de Capita l Riesgo y 
Entidades de Inversión Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de éstas en otras 
instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Invers ión Colectiva de Tipo Cerrado que 
estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colecti va . 

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

Al 31 de diciembre de 2022 los recursos propios computables de la Sociedad excedían del importe requerido 
por la normativa vigente . 

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversión Colectiva (Real Decreto 1.082/2012 , de 13 de julio) 
establece que los recursos propios mínimos exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho 
Reglamento), se invert irán en activos líquidos o fácilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no inclui rán 
posiciones especulativas . Entre dichos activos se podrán encontrar, los señalados en el articulo 30.1.a) de la 
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depósitos en entidades de crédito , las cuentas a la vista y las acciones o 
participaciones de Instituciones de Inversión Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales 
Instituciones de Inversión Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1 .c) y d), sa lvo la prohibición de invertir 
más de un 10% del patrimonio de la Institución de Inversión Colectiva en acciones o participaciones de otras 
Instituciones de Inversión Colectiva . El resto de los recursos propios podrán estar invertidos en cualquier activo 
adecuado para el cumplimiento de su fin social , entre los que se encontrarán las instituciones previstas en este 
reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversión Colectiva de Tipo Cerrado siempre que 
la inversión se realice con carácter de permanencia . Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad cumplía con este 
requisito legal. 

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades 
Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva no podrán superar el 25% de sus recursos propios en valores 
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo económico. Al 31 de 
diciembre de 2022 la Sociedad cumplía con este requisito legal. 

j) Hechos posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2022 no se ha producido ningún hecho sign ificativo adicional no descrito 
en las restantes notas de esta memoria , salvo los mencionado a continuación : 

El 27 de enero de 2023, la CNMV inscribió , para los 8 fond os de inversión gestionados, la actualización del 
folleto y del documento con los datos fundamentales para el inversor, recogiendo las modificaciones de sus 
políticas de inversión para , entre otras consideraciones, ser considerados productos financieros que 
promueven , entre otras, características medioambientales o sociales (art . 8 Reglamento (UE) 2019/2088). 

Adicionalmente, el 31 de enero de 2023, se actualizaron en CNMV el documento de datos fundamentales para 
el inversor según el Reglamento 1286/2014 (PRIIPs) de los 8 fondos gestionados. 
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2. Normas de registro y valora ción 

En la elaboración de las cuentas anua les de la Sociedad correspond ientes al ejercicio 2022 se han aplicado los 
siguientes principios y pol iticas contables y criterios de valoración , de acuerdo con lo establecido en la Circula r 
1/2021 , de 25 de marzo, de la CNMV y el Plan General de Contabil idad aprobado por el Rea l Decreto 1514/2007, 
y sus posteriores modificaciones. 

Los principios y criterios de contabilidad más signifi cativos se resumen a continuación : 

a) Activos financieros 

Los activos financieros , a efectos de su valoración, se incluirán en alguna de las siguientes categorías: 

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

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

Un activo financiero se inclu irá en esta categoría cuando las condiciones contractuales del activo financiero 
dan lugar, en fechas especificadas , a fiujos de efectivo que son únicamente cobros de principa l e intereses 
sobre el importe del principal pendiente, y no se mantenga para negociar ni proceda clasificarlo en la 
categor ía "Activos financieros a coste amortizado ". También se incluirán en esta categoría las inversiones 
en instrumentos de patrimonio para las se haya ejercitado la opción irrevocable para su clasi ficación como 
"Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias" 

Valoración inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se va lorarán inicialmente por su valor razonable, que, 
sa lvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción , que eq uivaldrá al valor razonable de la 
contraprestación entregada , más los costes de transacción que les sean directamente atribuibles . Formará 
parte de la valoración inicia l el importe de los derechos preferentes de suscripción y similares que , en su 
caso, se hubiesen adquirido. 

Valoración posterior 

Los activos fi nancieros incluidos en esta ca tegoría se valorarán por su valor razonable, sin deducir los 
costes de transacción en que se pudiera incurrir en su enajenación . Los cambios que se produzcan en el 
valor razonable se registrarán directamen te en el patrimonio neto, hasta que el activo financie ro cause baja 
del ba lance o se deteriore, momento en que el importe as í reconocido, se imputará a la cuenta de pérdidas 
y ganancias. 

No obstante , las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por 
diferencias de cambio en activos fi nancieros monetarios en moneda extranjera, de acuerdo con la norma 
relativa a esta última , se registra rán en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

También se registra rán en la cuenta de pérd idas y ganancias el importe de los intereses, calculados según 
el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados. 

Cuando deba asignarse va lor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicará el método del 
va lor medio ponderado por grupos homogéneos . 
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En el supuesto excepcional de que el va lor razonable de un instrumento de patrimonio dejase de ser fiable , 
los ajustes previos reconocidos directamente en el patrimonio neto se tratarán de la misma forma dispuesta 
para el deterioro de los Activos financieros a coste. 

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripción y similares o segregación de los mismos para 
ejercitarlos, el importe de los derechos disminuirá el va lor contable de los respectivos activos. Dicho importe 
corresponderá al valor razonable o al coste de los derechos , de forma consistente con la va loración de los 
activos financieros asociados , y se determinará aplicando alguna fórmula va lorativa de general aceptación . 

Deterioro del valor 

Al menos al cierre del ejercicio, deberán efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre que 
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o grupo de activos financie ros incluidos en 
esta categoría con similares características de riesgo va loradas colectivamente, se ha deteriorado como 
resultado de uno o más eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que ocasionen : 

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reducción o retraso en los flujos de efectivo 
estimados futuros , que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o 

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

La corrección valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros será la diferencia entre su coste 
o coste amortizado menos, en su caso, cualquier corrección valorativa por deterioro previamente reconocida 
en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectúe la va loración 

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminución del va lor razonable , siempre 
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconocerán en la cuenta de pérdidas 
y ganancias. 

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la corrección valorativa reconocida en 
ejercicios anteriores revertirá con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No obstante , en 
el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la 
corrección va lorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertirá con abono a la cuenta de pérdidas y 
ganancias y se registrará el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto . 

ii) Activos financieros a coste amortizado 

Un activo financiero se incluirá en esta categoría , incluso cuando esté admitido a negociación en un 
mercado organizado, si la empresa mantiene la inversión con el objetivo de percibir los fiujos de efectivo 
derivados de la ejecución del contrato , y las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en 
fechas especificadas , a fiujos de efectivo que son únicamente cobros de principal e intereses sobre el 
importe del principal pendiente. 

Los flujos de efectivo contractuales que son únicamente cobros de principal e interés sobre el importe del 
principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo ordinario o común , sin 
perjuicio de que la operación se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado. 

Asi , seria consustancial con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento determinada y por el que 
se cobra un tipo de interés de mercado variable , pudiendo estar sujeto a un limite . Por el contrario , no 
cumplirían esta condición los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor; 
préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relación inversa con los 
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tipos de interés del mercado); o aquellos en los que el emisor puede diferir el pago de intereses si con dicho 
pago se viera afectada su solvencia , sin que los intereses diferidos devenguen intereses adicionales. 

La gestión 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 podrá considerar que los 
activos fi nancieros 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 deberá considerar la frecuencia , el importe y el 
calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas en relación 
con la actividad de ventas futuras . 

La gestión que rea liza la empresa de estas inversiones es una cuestión de hecho y no depende de sus 
intenciones para un instrumento individual. Una empresa podrá tener más de una política para gestionar 
sus instrumentos financieros , pudiendo ser apropiado, en algunas circunstancias, separar una cartera de 
activos financieros en carteras 

Con carácter general , se incluyen en esta categoría los créditos por operaciones comerciales y los créditos 
por operaciones no comerciales : 

a) Créditos por operaciones comerciales : son aquellos activos financieros que se originan en la venta de 
bienes y la prestación de servicios por operaciones de tráfico de la empresa con cobro aplazado, y 

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

Valoración inicial 

Los activos financieros clasificados en esta categoría se va lorarán inicialmente por su va lor razonable , que, 
salvo evidencia en contrario , será el precio de la transacción , que equivaldrá al valor razonable de la 
contraprestación entregada, más los costes de transacción que les sean directamente atribuibles. 

No obstante , los créd itos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y que no 
tengan un tipo de interés contractual explicito, así como los créditos al personal , los dividendos a cobrar y 
los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto 
plazo, se podrán va lorar por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea 
significati vo. 

Valoración posterior 

Los activos financieros incluidos en esta categoría se va lorarán por su coste amortizado. Los intereses 
devengados se contabilizarán en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés 
efectivo. 

No obstante, los créditos con vencimien to no superior a un año que, de acuerdo con lo dispuesto en el 
apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuarán valorándose 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 anal izará si procede contabilizar una pérdida por deterioro de va lor. 

Deterioro de l valor 

Al menos al cierre del ejercicio, deberán efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre que 
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero , o de un grupo de activos financieros con 
similares características de riesgo valorados colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o 
más eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reducción o 
retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor. 
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La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros será la diferencia entre su valor en libros y el 
va lor actual de los flujos de efectivo futuros , incluidos, en su caso, los procedentes de la ejecución de las 
garantías rea les y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo 
ca lcu lado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés variable , 
se empleará el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de 
acuerdo con las condiciones contractuales. En el cá lculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de 
activos financieros se podrán utilizar modelos basados en fórmu las o métodos estadísticos. 

Las correcciones de valor por deterioro, así como su reversión cuando el importe de dicha pérdida 
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocerán como un gasto o un ingreso, 
respectivamente, en la cuenta de pérd idas y ganancias. La reversión del deterioro tendrá como lími te el 
va lor en libros del activo que estaría reconocido en la fecha de reversión si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 

iii) Activos financieros a coste 

En todo caso, se incluyen en esta categoría de valoración: 

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

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

c) Los activos fi nancieros híbridos cuyo va lor razonable no pueda estimarse de manera fiable, salvo que se 
cumplan los requisitos para su contabilización a coste amort izado. 

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

e) Los préstamos participativos cuyos intereses tengan carácter contingente, bien porque se pacte un tipo 
de interés fijo o variable cond icionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la 
obtención de beneficios) , o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolución de la 
actividad de la citada empresa. 

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

Valoración inicial 

Las inversiones inclu idas en esta categoría se va lorarán inicialmente al coste, que equivaldrá al va lor 
razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean directamente 
atribuibles, debiéndose aplicar, en su caso, en relación con las empresas del grupo, el criterio incluido en 
el apartado 2 de la norma relativa a operaciones entre empresas del grupo, y los crite rios para determinar 
el coste de la combinación establecidos en la norma sobre combinaciones de negocios. 

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

Formará parte de la valoración inicia l el importe de los derechos preferentes de suscripción y similares que, 
en su caso, se hubiesen adquirido. 
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Valoración posterior 

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

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicará el método del 
coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los valores que tienen iguales 
derechos. 

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripción y simi lares o segregación de los mismos para 
ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuirá el valor contable de los respectivos activos. 
Dicho coste se determinará aplicando alguna fórmula valorativa de general aceptación. 

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participación y similares se 
valorarán al coste , incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida , respectivamente , que 
correspondan a la empresa como partícipe no gestor, y menos , en su caso, el importe acumulado de las 
correcciones va lorativas por deterioro. 

Se aplicará este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tengan carácter contingente , 
bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa 
prestataria (por ejemplo, la obtención de beneficios) , o bien porque se calculen exclusivamente por 
referencia a la evolución de la actividad de la citada empresa. Sí además de un interés contingente se 
acuerda un interés fijo irrevocable, este último se contabilizará como un ingreso financiero en función de su 
devengo. Los costes de transacción se imputarán a la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal a lo 
largo de la vida del préstamo participativo. 

Deterioro del valor 

Al menos al cierre del ejercicio, deberán efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre que 
exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversión no será recuperable . El importe de la 
corrección va lorativa será la diferencia entre su va lor en libros y el importe recuperable , entendido éste 
como el mayor importe entre su va lor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de 
efectivo futuros derivados de la inversión, que para el caso de instrumentos de patrimonio se calcularán, 
bien mediante la estimación de los que se espera recibir como consecuencia del reparto de dividendos 
realizado por la empresa participada y de la enajenación o baja en cuentas de la inversión en la misma , 
bien mediante la estimación de su participación en los flujos de efectivo que se espera sean generados por 
la empresa participada , procedentes tanto de sus activ idades ordinarias como de su enajenación o baja en 
cuentas . 

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la 
estimación de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calcu lará en función del patrimonio neto 
de la entidad participada y de las plusvalías tácitas existentes en la fecha de la valoración , netas del efecto 
impositivo. En la determinación de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez 
en otra , deberá tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales consolidadas 
elaboradas aplicando los criterios del Código de Comercio y sus normas de desarrollo. 

Cuando la empresa participada tuviere su domicilio fuera del territorio español , el patrimonio neto a tomar 
en consideración vendrá expresado en las normas contenidas en la presente disposición. No obstante, si 
mediaran altas tasas de inflación, los va lores a considerar serán los resultantes de los estados financieros 
ajustados en el sentido expuesto en la norma relativa a moneda extranjera. 

Con carácter general , el método indirecto de estimación a partir del patrimonio neto se podrá utilizar en 
aquellos casos en que puede servir para demostrar un valor recuperable mínimo sin la necesidad de realizar 
un análisis más complejo cuando de aquel se deduce que no hay deterioro. 
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El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su revers ión , se 
reg istrarán como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La 
revers ión del deterioro tendrá como limite el valor en libros de la inversión que estaría reconocida en la 
fecha de reversión si no se hubiese registrado el deterioro del valor . 

No obstante, en el caso de que se hubiera producido una inversión en la empresa , previa a su calificación 
como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificación , se hubieran realizado 
ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto derivados de tal inversión, dichos ajustes se 
mantendrán tras la calificación hasta la enajenación o baja de la inversión , momento en el que se registrarán 
en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se produzcan las siguientes circunstancias: 

a) En el caso de ajustes valorativos previos por aumentos de valor, las correcciones valorativas por deterioro 
se registrarán 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 registrará en la cuenta de pérd idas 
y ganancias. La corrección valorativa por deterioro imputada directamente en el patrimonio neto no revertirá . 

b) En el caso de ajustes valora ti vos previos por reducciones de valor, cuando posteriormente el importe 
recuperable sea superior al valor contable de las inversiones, este último se incrementará, hasta el limite 
de la indicada reducción de valor, contra la partida que haya recogido los ajustes valorativos previos y a 
partir de ese momento el nuevo importe surgido se considerará coste de la inversión. Sin embargo, cuando 
exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor de la inversión , las pérdidas acumuladas directamente 
en el patrimonio neto se reconocerán en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

b) Pasivos financieros 

Los pasivos financieros , a efectos de su va loración, se incluirán en alguna de las siguientes categorías: 

i) Pasivos financieros a coste amortizado: 

Con carácter general , se incluyen en esta categoría los débitos por operaciones comerciales y los débitos 
por operaciones no comerciales: 

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

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

Los préstamos participativos que tengan las características de un préstamo ordinario o común también se 
incluirán en esta categor ía sin perjuicio de que la operación se acuerde a un tipo de interés cero o por 
debajo de mercado. 

Valoración inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valorarán inicialmente por su valor razonable , que, 
sa lvo evidencia en contrario , será el precio de la transacción, que equivaldrá al valor razonable de la 
contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean directamente atribuibles. 

No obstante, los débitos por operaciones comercia les con vencimiento no superior a un año y que no tengan 
un tipo de interés contractua l, así como los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo 
importe se espera pagar en el corto plazo, se podrán valorar por su valor nominal , cuando el efecto de no 
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo. 
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Valoración posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se va lorarán por su coste amortizado. Los intereses 
devengados se contabilizarán en la cuenta de pérdidas y ganancias , aplicando el método del tipo de interés 
efectivo. 

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un año que, de acuerdo con lo dispuesto en el 
apartado anterior, se valoren inicia lmente por su va lor nominal, continuarán va lorándose por dicho importe 

c) Compensaciones de saldos 

Los activos y pasivos se presentan separadamente en el balance y únicamente se presentan por su importe 
neto cuando la sociedad tiene el derecho exigible a compensar los importes reconocidos y, además , tienen la 
intención de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultáneamente. 

d) Adquisición temporal de activos (operaciones simultáneas) 

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesión no opcional a un precio 
determinado (también denominados "repos") se registran , en su caso, en el balance como una fi nanciación 
concedida en el epígrafe "Créditos a intermediarios financieros y particu lares - Adquisición tempora l de 
activos". 

Las diferencias entre los precios de compra y venta se reg istran como intereses financieros durante la vida del 
contrato . 

e) Inmovilizado material de uso propio 

Incluye, básicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado y propio y se presenta 
a su coste de adquisición , menos su correspondiente amortización acumulada y, si procede, las pérd idas 
estimadas que resultan de comparar el va lor neto de cada partida con su correspond iente importe recuperable . 

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

Las dotaciones anuales en concepto de amortización de los activos materiales se realizan con contrapart ida en 
el epígrafe "Amortizaciones - Inmovilizado material de uso propio" de la cuenta de pérdidas y ganancias y, 
básicamente, equivalen a los porcentajes de amortización siguientes (determinados en función de los años de 
la vida útil estimada , como promedio, de los diferentes elementos) : 

A 11os de 
Vida Útil 

Elcme 111os de transpon e 14% 

Con ocasión de cada cierre contable , se analiza si existen indicios de que el va lor neto de los elementos del 
activo material excede de su correspondiente importe recuperable ; en cuyo caso, se reduce el valor en libros 
del activo de que se trate hasta su importe recuperable ; ajustando los cargos futuros en concepto de 
amortización en proporción a su valor en libros ajustado y a su nueva vida útil remanente, en el caso de ser 
necesaria una reestimación de la misma. 
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De forma similar , cuando existen indicios de que se ha recuperado el va lor de un activo material , la Sociedad 
reg istra la reversión de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta , en consecuencia , 
los cargos futuros en concepto de amortización . En ningún caso, la reversión de la pérdida por deterioro de un 
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendría si no se hubieran 
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores. 

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperación que haya podido 
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, util izando los epígrafes 
"Pérdidas por deterioro de valor de los activos - Inmovilizado material" o "Recuperaciones de valor de los 
activos deteriorados - Inmovilizado material", respectivamente , de la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida útil estimada , el va lor residual y método 
de amortización de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios 
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustarán mediante la correspondiente corrección 
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotación a su amortización , en virtud 
de las nuevas vidas útiles. 

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

f) Activos intangibles 

Los activos intangibles son activos no monetarios sin apariencia física susceptibles de valoración económica . 
Se reconocen , inicialmente, por su coste de adquisición o producción y, posteriormente, se valoran a su coste 
menos, según proceda, su correspondiente amortización acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan 
experimentado . 

La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad corresponden a aplicaciones informáticas adquiridas a 
titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida útil estimada , el valor residual y método 
de amortización de los elementos del inmovilizado intangible , de cara a detectar cambios significativos en los 
mismos que, de producirse, se ajustarán mediante la correspondiente corrección del cargo a la cuenta de 
pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotación a su amortización en virtud de las nuevas vidas útiles . 

Estos activos intangibles se amortizan en función de la vida útil definida , aplicándose criterios similares a los 
adoptados para la amortización de los activos materiales, y amortizándose linealmente en cuatro años, periodo 
en el que está prevista su utilización . 

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortización de estos activos se registran en el 
epígrafe "Amortizaciones - Activos intangibles". 

La Sociedad reconoce contablemente , en su caso, cualquier pérdida o recuperación que haya podido 
producirse en el valor reg istrado de los activos intangibles con origen en su deterioro , utilizándose como 
contrapartida los epígrafes "Pérdidas por deterioro de valor de los acti vos - Activos intangibles" o 
"Recuperaciones de valor de los activos deteriorados - Activos intangib les", respectivamente, de la cuenta de 
pérdidas y ganancias . Los criterios para el reconocim iento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en 
su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son similares 
a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2-e ). 

g) Activos y pasivos fiscales 

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

13 



007324222 

CLASE 8.ª 

h) Provisiones y contingencias 

Los administradores de la Sociedad en la formulación de las cuentas anuales diferencian entre: 

a. Provisiones: sa ldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados , cuya 
cancelación es probable que origine una salida de recursos , pero que resultan indeterminados en cuanto a 
su importe y/ o momento de cancelación . 

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya 
materialización futura está condicionada a que ocurra, o no, uno o más eventos futuros independientes de 
la voluntad de la Sociedad. 

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

Las provisiones se valoran por el va lor actual de la mejor estimación posible del importe necesario para cancelar 
o transferir la obligación , ten iendo en cuenta la información disponible sobre el suceso y sus consecuencias, y 
reg istrándose los ajustes que surjan por la actualización de dichas provisiones como un gasto financiero 
conforme se va devengando. 

La compensación a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligación, siempre que no ex istan dudas 
de que dicho reembolso será percibido , se regis tra como activo , excepto en el caso de que exista un vínculo 
legal por el que se haya exteriorizado parte del ri esgo, y en virtud del cua l la Sociedad no esté obligada a 
responder; en esta situación, la compensación se tendrá en cuenta para estimar el importe por el que, en su 
caso, figurará la correspondiente provisión. 

La Sociedad reconoce , en su caso, las provisiones, así como su reversión , como un gasto o un ingreso, 
respectivamente, y en el epígrafe que corresponda según la naturaleza de la provisión , en los capítulos 
"Dotaciones a provisiones para riesgos" o "Recuperación de provisiones para riesgos" de la cuenta de pérd idas 
y ganancias, con contrapartida en el capítulo "Provisiones para riesgos" del pasivo del ba lance. 

i) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Seguidamente se resumen los criterios más significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento de 
sus ingresos y gastos: 

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados 

Con carácter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen 
contablemente en los capítulos "Intereses , dividendos y rendimientos as imi lados de los activos financieros" e 
"Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias, 
respectivamente , en función de su período de devengo, por aplicación del método de interés efectivo. Los 
dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen , en su caso, como ingreso en el epígrafe "Intereses , 
dividendos y rendim ientos asimilados de los activos financieros - Dividendos de acciones y participaciones" de 
la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad . 

En relación con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponib les se calificará como una 
operación de distribución de beneficios y, en consecuencia, orig inará el reconocimiento de un ingreso en el 
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisición, la participada o cualquier sociedad del grupo 
participada por esta última haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se 
distribuyen . El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizará atendiendo 
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individua l desde la fecha 
de adquisición , salvo que de form a indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba ca lificarse como 
una recuperación de la inversión desde la perspectiva de la entidad que recibe el dividendo. 
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ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados 

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

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la actividad de gestión y 
administración de Instituciones de Inversión Colectiva se incluyen , en función de su origen, en los distintos 
epígrafes del capitulo "Comisiones recibidas" de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que 
dichas comisiones tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a 
la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecución de dichos servicios. 

Por otro lado, las comisiones satisfechas , en su caso, en concepto de comercialización de Instituciones de 
Inversión Colectiva desarrollada por terceros se incluyen en el epígrafe "Comisiones y corretajes satisfechos 
- Comisiones de comercialización" de la cuenta de pérdidas y ganancias . En la medida en que tienen su 
origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias 
en el periodo de ejecución de dichos servicios. 

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso , de la suscripción y reembolso 
de acciones y participaciones de Instituciones de Inversión Colectiva, se incluyen , en función de su origen , 
en los distintos epígrafes del capitulo "Comisiones recibidas" de la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Adicionalmente , en el caso de que existan comisiones de gestión de Instituciones de Inversión Colectiva 
variables , en las que el importe devengado depende del rendim iento de la inversión gestionada, si las 
mismas se cristalizan anualmente, la Sociedad revisa , y si es preciso modifica , los ingresos reconocidos 
por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de 
retrocesión, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce. En los restantes casos, la Sociedad no 
devenga dicho ingreso hasta el momento en que se cristaliza la comisión variable en base a sus condiciones 
de devengo, tal y como se establece contractua lmente o se refleja en los correspondientes folletos . 

iii. Ingresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. 

j) Patrimonios gestionados 

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (en su caso, Instituciones de 
Inversión Colectiva y carteras discrecionales no se incluyen en el balance. En la Nota 17 se facilita información 
sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad . Las comisiones generadas por esta acti vidad 
se incluyen en el capítulo "Comisiones recibidas" de la cuenta de pérdidas y ganancias 

k) Indemnizaciones por despido 

De acuerdo con la legislación vigente, la Sociedad tiene la obligación de indemnizar a aquellos empleados con 
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales . Por tanto , las indemnizaciones por 
despido susceptibles de cuantificación razonable se registran , en su caso, como gasto en el ejercicio en el que 
se adopta la decisión del despido, en el epígrafe "Gastos de personal - Indemnizaciones por despidos" de la 
cuenta de pérdidas y ganancias. En opinión de los Administradores de la Sociedad , al cierre del ejercicio 2022 
no existían razones que hicieran necesaria la contabilización de una provisión adicional por este concepto a 
dicha fecha . 
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I) Impuesto sobre beneficios 
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El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto 
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido. 

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

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

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

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

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en 
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto. 

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados , efectuándose las 
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperación futura . 
Asimismo, en cada cierre se evalúan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son 
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperación con beneficios fiscales 
futuros . 

La Sociedad tributa en régimen de declaración fiscal consolidada con las sociedades que integran el Grupo 
Catalana Occidente, S.A. a efectos del impuesto sobre beneficios, distribuyendo el impuesto resultante en 
función de la participación de cada sociedad de dicho Grupo en el resultado total devengado en el ejercicio. 

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

m) Estado de flujos de efectivo 

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

Actividades de explotación: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad . asi 
como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversión o de financiación . 

Actividades de inversión: los pagos que tienen su origen en la adquisición de activos no corrientes y otros 
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquides equivalentes . tales como acti vos intangibles. 
inmovilizados materiales, inmuebles de inversión o inversiones financieras , asi como los cobros 
procedentes de su enajenación o de su amortización al vencimiento. 
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Actividades de financiación: comprenden los cobros procedentes de la adquisición por terceros de títulos 
valores emitidos por la Sociedad o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma 
de préstamos u otros instrumentos de financiación, así como los pagos realizados por amortización o 
devolución de las cantidades aportadas por ellos. Adicionalmente, incluye los pagos a favor de los 
accionistas en concepto de dividendos. 

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depósitos a la vista , que se encuentran registrados en el 
epígrafe "Crédito a intermediarios financieros o particulares - Depósitos a la vista " del activo del balance (véase 
Nota 5.1) y el saldo efectivo en caja , que se encuentra registrado, en su caso, en el capitulo "Tesorería" del 
activo del balance. 

n) Estado de cambios en el patrimonio neto 

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las 
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta información se presenta desglosada, a su 
vez, en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio 
neto. A continuación se explican las principales características de la información conten ida en ambas partes de 
los estados: 

Estado de ingresos y gastos reconocidos 

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

Por tanto, en este estado se presentan: 

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

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

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

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

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto 

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el 
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de 
errores, en su caso. Estos estados muestran , por tanto , una conciliación del valor en libros al comienzo y al 
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en 
función de su naturaleza en las siguientes partidas: 

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

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge , de manera agregada , el total de las partidas registradas en el 
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas. 
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c) Operación con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de dividendos, 
ampliaciones (reducciones de capital ), pagos con instrumentos de capi tal , etc. 

d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como 
pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminución del 
patrimonio neto. 

o) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funciona l utilizada por la Sociedad es el euro . Consecuentemente, las operaciones en otras divisas 
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera. Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la 
Sociedad no tenia importe alguno denominado en moneda extranjera . 

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

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

p) Transacciones con vinculadas 

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

q) Contabilización de las operaciones de arrendamiento 

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de dic iembre de 2022 y 2021 son operativos. En las 
operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que 
recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el arrendador. 

Cuando la Sociedad actúa como arrendatario , los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos conced idos, 
en su caso, por el arrendador, se ca rg an linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias , en el epígrafe 
"Gastos generales - Inmuebles e instalaciones" 

r) Otros activos y pasivos y periodificaciones 

El capitulo "Otros activos" recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que 
figuran , en su caso, las fianzas constituidas por la Sociedad en garantía de arrendamientos, anticipos y créditos 
al personal y otros activos (que incluyen los activos de naturaleza fiscal no relacionados con el impuesto sobre 
sociedades). 

El capitulo "Otros pas ivos" recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financieros 
no incluidos en otras categorias, entre los que figuran , en su caso, los pasivos de natu raleza fiscal no 
relacionados con el impuesto sobre sociedades . 
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Por otro lado, el capitulo "Periodificaciones" del activo del ba lance incluye, en su caso, los saldos de todas las 
cuentas de periodificación (entre las que figuran los gastos anticipados, contabilizados en el ejercicio y que 
corresponden al ejercicio siguiente) , excepto las correspond ientes a intereses devengados que se recogen en 
los capítulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan . 

Por último, el capitulo "Periodificaciones" del pasivo del balance incluye, en su caso , los saldos de todas las 
cuentas de periodificación (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobrados no devengados y 
los gastos devengados no vencidos) , excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen en 
los capítulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan. 

s) Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo 

Planes de prestación definida 

Los compromisos de prestación definida mantenidos por la Sociedad corresponden a compromisos recogidos 
en el Convenio Colectivo de Seguros Catalana Occidente, S.A. de Seguros y Reaseguros , de Bilbao Compañia 
Anónima de Seguros y Reaseguros , S.A. y de Grupo Catalana Occidente Tecnología y Servicios , AIE (Convenio 
Colectivo, en adelante). 

El articulo 36 del Convenio Colectivo recoge un compromiso de compensación adicional por la desaparición de 
la cobertura de vida vi talicia , por el cual el personal procedente de Seguros Catalana Occidente que tu viese 
derecho a la cobertura vitalicia de riesgo prevista en el anterior Convenio Colectivo Seguros Catalana 
Occidente , por proceder de las antiguas Catalana Occidente y Multinacional Aseguradora y estar afectado por 
el Convenio Colectivo de integración 2003-2006 se le aplicará una compensación adicional de acuerdo con las 
siguientes condiciones: en caso de extinción de la relación laboral por motivos distintos al cese voluntario o 
despido disciplinario a partir de los 59 años, o por el acceso a la jubilación , tendrá derecho a un importe adicional 
al premio de jubilación de un máximo de 15.000 euros, deducido de este importe el incremento de aportaciones 
al Plan de Pensiones que se produzca entre el sistema existente antes de la entrada en vigor del Convenio 
Colectivo y las aportaciones que se realicen de acuerdo a éste . 

Adiciona lmente, el articulo 43 del Convenio Colectivo recoge la cobertura de un seguro de vida al cual tienen 
derecho todos los empleados en activo de la Sociedad , que cubre los riesgos de muerte y de anticipo de capital 
en casos de incapacidad permanente total , incapacidad permanente absoluta o gran invalidez por un capital 
de 35.000 euros, así como los jubilados o jubilados anticipadamente (fa llecimiento e incapacidad durante el 
periodo en activo) . Se amplia la cobertura del seguro más allá de la jubilación de los empleados hasta cumplir 
los 70 años y hasta el fallecimiento para el personal jubilado afectado por el Convenio Colectivo lnterprovincia l 
del Grupo Asegurador Catalana Occidente de fecha 28 de junio de 1985, asi como para los empleados 
procedentes de Catalana Occidente y Multinacional Aseguradora , afectados por el Convenio de Colectivo de 
Integración 2003-2006 y jubilados antes del 31 de diciembre de 2013. 

De acuerdo con el articulo 35 del Convenio Colectivo, en el caso de extinguir su contrato a partir de los 59 años 
de edad por motivos distintos al cese voluntario o despido disciplinario, o de jubilarse a la edad ordinaria prevista 
legalmente o con anterioridad, el empleado tendrá derecho a percibir un premio de tres mensualidades de 
sueldo base más CAi o Complemento Experiencia. 

La Sociedad registra , en su caso, en el eplgrafe "Provisiones para riesgos - Provisiones para pensiones y 
obligaciones similares" del pasivo del balance el va lor actual de los compromisos post-empleo de prestación 
definida , netos del valor razonable de los activos del plan y del coste por los servicios pasados cuyo registro se 
difiera en el tiempo, según se explica a continuación. 
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En el caso de que de la apl icación de lo descrito en el párrafo anterior surja un activo , éste se registra, con el 
limite del valor actual de las prestaciones económicas que pueden retornar a la empresa en forma de 
reembolsos directos o en forma de menores contribuciones futuras , más, en su caso, la pa rte pendiente de 
imputar a resultados de costes por servicios pasados . Los ajustes que proceda rea lizar, en su caso, en la 
valoración del acti vo vincu lado a retribuciones post-empleo, se imputan di rectamente a patrimonio neto, 
reconociéndose como reservas . 

Se consideran "activos afectos" aquellos con los cuales se liquidarán di rectamente las obl igaciones y reúnen 
las siguientes condiciones: 

No son propiedad de la Sociedad, sino de un tercero separado legalmente y sin el carácter de parte 
vinculada al Grupo Catana Occidente. 

Sólo están disponibles para pagar o financiar retribuciones post-empleo y no pueden retornar a la Sociedad , 
sa lvo cua ndo los activos que quedan en dicho plan sean suficientes pa ra cumplir todas las obligaciones del 
plan o de la entidad relacionadas con las prestaciones de los empleados actuales o pasados o para 
reembolsar las prestaciones de los empleados ya pagadas por la Sociedad. 

Se consideran "pérdidas y ga nancias actuariales" las que procedan de las diferencias entre hipótesis 
actuariales previas y la realidad y de cambios de hipótesis actuariales uti lizadas. Las "pérdidas y ganancias 
actuariales" que surjan se imputarán en el ejercicio, directamente en el patrimonio neto, reconociéndose como 
reservas . 

El "coste de los servicios pasados" que tiene su origen en modificaciones introducidas en las re tribuciones post­
empleo ya existentes o en la introducción de nuevas prestaciones se reconoce, en su caso, en la cuenta de 
pérd idas y ganancia del ejercicio en que tenga lugar la mod ificación. 

Las retribuciones post-empleo se reconocen en la cuen ta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma : 

El coste de los servicios del periodo corriente (entendido como el incremento del valor actua l de las 
obligaciones que se orig ina como consecuencia de los servicios prestados en el ejercicio por los 
empleados) , en el epígrafe "Gastos de Personal " 

El coste por intereses (entendido como el incremento producido en el ejercicio del va lor actua l de las 
obligaciones como consecuencia del paso del tiem po), en el capitu lo "Intereses y cargas asimi ladas de los 
pas ivos f inancieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias . 

El rendimiento esperado de los activos asignados a la cobertura de los compromisos y las pérdidas y 
ganancias en su valor, menos cualq uier coste orig inado por su administración y los impuestos que les 
afecten, en el epígrafe "Intereses, dividendos, y rendimien tos asimilados de los activos fi nancieros" de la 
cuenta de pérdidas y ganancias. 

El coste de los servicios pasados, en su caso, en el epígrafe "Dotaciones a provisiones para riesgos - Otras 
provisiones" de la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Planes de aportación definida 

Los compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran "compromisos 
de aportación definida", cuando se rea lizan contribuciones de carácter predeterminado a una entidad separada, 
sin tener obligación legal ni efectiva de rea lizar contribuciones adicionales si la entidad sepa rada no pudiera 
atender las retr ibuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio corriente y 
en los anteriores . Los compromisos post-empleo que no cumplan las cond iciones anteriores son considerados 
como "compromisos de prestación definida" 

Las aportaciones efectuadas por este concepto en cada ejercicio se registran en el capi tulo "Gastos de 
personal" de la cuenta de pérdidas y ganancias. 
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La Sociedad tiene suscrito un acuerdo con un colectivo de empleados por el cual se compromete a efectuar 
una aportación de un determinado porcentaje sobre el salario pensionable de dichos empleados a un plan de 
aportación definida 

El gasto correspondiente se registra en la cuenta "Gastos de personal - Dotaciones y aportaciones a fondos 
de pensiones" de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 23.a). 

Otras retribuciones a largo plazo 

El art iculo 34 del Convenio Colectivo recoge unos compromisos (premio de permanencia) por la vinculación 
del empleado a la Sociedad. De acuerdo a dicho articulo, a los 25 años de servicio en la empresa , ésta abonará 
un importe equivalente a una mensualidad y media de los conceptos: Sueldo Base , Complemento de 
Adaptación Individual y Complemento de Experiencia , en el recibo de salarios correspondiente al mes en que 
se cumpla dicho aniversario. 

Estos compromisos se tratan contablemente, en todo lo aplicable, con los mismos criterios explicados 
anteriormente para los compromisos de prestación definida, con la excepción de que los cambios en el valor 
del pasivo (activo) debido a pérdidas o ganancias actuariales se reconocerán en la cuenta de pérdidas y 
ganancias del ejercicio . 

A fecha 31 de diciembre de 2022, se han externalizado los compromisos de prestación definida de premios de 
jubilación y compensación adicional mediante pólizas de vida ahorro con la sociedad del Grupo, Seguros 
Catalana Occidente, S.A. de Seguros y Reaseguros (Sociedad Unipersonal). 

3. Distribución de los resultados de la Sociedad y Beneficio/Pérdida por acción 

a) Distribución de los resultados de la Sociedad 

La propuesta de distribución del resultado correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021 fue 
aprobada por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 26 de mayo de 2022 . 

La propuesta de distribución del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2022, que su Consejo de 
Administración propondrá a su Accionista Único para su aprobación , se muestra a continuación , junto con la 
propuesta aprobada del ejercicio 2021: 

Euros 
2022 202 1 

A reservas vohmlarias (Nota 13) 102.480,34 100. 186,68 
¡\ dividendos 1 000 000,00 1 .100 000,00 
Beneficio (Pérdida) neto de la Sociedad 1.102.480,34 1.200.186,68 

El Consejo de Administración de la Sociedad , en su reunión celebrada el día 22 de diciembre de 2022, ha acordado 
la distribución de un dividendo a cuenta del beneficio del ejercicio 2022 por importes de 1.000 .000 ,00 euros que 
fueron pagados en su totalidad antes del cierre del ejercicio. 
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A continuación, se presenta el estado de liquidez formulado por los Administradores para el reparto de este 
dividendo, de acuerdo con la legislación vigente: 

Euros 
:10 dé 

noviembre 2022 

Benelic io neto di sponibk a la le cha l.030.5J 7, 14 
Cantidad acumulada nrnnucsta nara su distribución ( 1.000 000 ,00) 
Exceso de beneficios 30.537,14 

Liquidez en tesorería ante s de l pago 4.949.477,78 
Impone bruto del di videndo a cuenta ( 1 000.000.00) 
Remanente de tesorería 3.949.4 77, 78 

El Consejo de Administración , en su reunión celebrada el 21 de diciembre de 202 1, acordó repartir un dividendo a 
cuenta del ejercicio 2021 por importe de 1.100.000 ,00 euros que figuran reg istrados en el capitulo "Menos : 
Dividendos y Retribuciones" del patrimonio neto del ejercicio 2021 . 

b) Beneficio por acción 

i. Beneficio básico por acción 

El beneficio básico por acción se determina divid iendo el resultado neto de la Sociedad en un periodo entre el 
número medio ponderado de las acciones en circulación durante dicho periodo, excluido el número medio de 
las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo. 

De acuerdo con ello: 

Euros 
Ejerci cio Ej erc icio 

2022 2021 

Resultado neto del eje rci cio 1.102.480,14 1.200.186,68 

Número medio pond erad o ,k accionés en circulación (Nota 13) 130.000,00 130.000,00 
Couversión asumida ck deuda conven ible -
N úmero ajusta do ck acciones 130.000,00 

130 ººº·ºº 
Beneficio básico por acción (euros) 8,48 9,23 

ii. Beneficio diluido por acción 

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

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo. 
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4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administración de la Sociedad y a la Alta Dirección 

Las retribuciones devengadas , durante los ejercicios 2022 y 2021 , por los miembros anteriores y/o actuales 
pertenecientes al Consejo de Administración y a la Alta Dirección de la Sociedad durante dichos ejercicios, 
clasificadas por conceptos, han sido las siguientes: 

Euros 

O tra5 
Pn:st;1ciofü• s a 
LarPo PlaLo 

Pagos ha.,ados en 
RL·lribunutll'!> a Corto 

Pla.w í• J 

2022 20 21 

Otro-'> 
COllClºnlos 

2022 202 1 1022 :w21 2022 2021 

Prc:, taC\Olllº!> <lL· 

Jubi l;u:ión 

2022 2021 

lndL·nuuLanom::. ln::,tnmwn1os ,k 
nur (',,::,(• Patnmomo 

20:!1 2021 2022 2021 

Cons.:-jo de Administración 

Alta D irt'n.:1ll11 21 8 7füU2 20'.'.443.97 16.690.02 l !'i .203,91 

5. 

n Incluye la retribución (fija . variable ). ascend iendo el importe efectivamente liquidado durante el ejercicio 2022 a 218.768,72 
euros (205.443,97 euros durante el ejercicio 2021 ). 

Al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 y durante dichos ejercicios, la Sociedad no ha tenido contratado, de forma 
individual, ningún seguro de responsabilidad civil de los Administradores, estando dicho aspecto cubierto por una 
póliza contratada por Grupo Catalana Occidente, SA (Accionista Único de la Sociedad y entidad cabecera del 
Grupo Catalana Occidente -véanse Notas 1 y 13) y que da cobertura a todo el Grupo. 

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 no existian obligaciones contraidas por la Sociedad en materia 
de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y/o actuales 
de su Consejo de Administración y Alta Dirección. Asimismo, a dichas fechas la Sociedad no tenía anticipos o 
créd itos concedidos a los miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administración y Alta Dirección. 

Al 31 de diciembre de 2022 el Consejo de Administración de la Sociedad estaba formado por 2 miembros de género 
mascul ino y 1 miembro de género femenino (3 miembros de género masculino en 2021 ). 

Información en relación con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores 

Al cierre del ejercicio 2022 los Administradores de la Sociedad no han comunicado al Consejo de Administración 
situación alguna de conflicto , directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el 
interés de la Sociedad . 

Créditos a intermediarios financ ieros o particulares 

5.1 Depósitos a la vista 

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge los saldos de las cuentas corrientes mantenidos por la 
Sociedad en entidades financieras , que están remuneradas a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas 
cuentas corrientes , al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente: 

Mi les de Euros 
2022 2021 

Cuentas corrientes en euros: 
Banco Bilbao Vi zcaya Argentaría , S.A. 3.749.876.98 1.8 18.42 6,98 

3.749.!!76,9!! 3.!!l!!.426,9!! 
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Los intereses devengados durante los ejercicios 2022 y 2021 por estas cuentas corrientes se incluyen , en su caso, 
en el saldo del epígrafe "Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros - Intermediarios 
financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de ingreso) o del epígrafe "Intereses y cargas asimiladas 
de los pasivos financieros - Intereses" de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de gasto). 

5.2 Deudores por comisiones pendientes 

El saldo de este epígrafe del activo del balance recoge el importe de las comisiones pendientes de cobro al cierre 
de los ejercicios 2022 y 2021 , correspondientes a la actividad de gestión y administración (véase Nota 18), que 
han sido cobradas con posterioridad al cierre de ambos ejercicios. 

La composición del saldo de dicho epígrafe del activo del ba lance, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 , se 
muestra a continuación: 

Euros 
2022 202 1 

Gesti ón de Fondos de Inversión 868.657,3 5 502 095.8(, 
Gestión de Soc iedades de Invers ión de Capital Variable - 18.277.44 
Gest ión discrecional de carteras 46.1.415,23 429.545,()4 
Retroces iones comisión de gest ic'Jn (7ú7 84 l ,8ú) (4 1 (, .0M,ú2) 

564.250,72 533,853,72 

6. Acciones y participaciones 

La composición del sa ldo de este capitulo del activo del ba lance, atendiendo a su presentación y clasificación , en 
función del criterio de valoración de los instrumentos financieros que lo integran , es la siguiente: 

Euros 
Act i,·os Pro,·is iones por 

Fin:mcieros a Deterioro d~ 
V,llor fü1¿01rnbh: Activos Valor de 
con Cambill~ 1,; n tínam:iaos :i Acciones y 
P::11rimonio Neu, Coste 11nrticinnc ione~ Total 

31 <l,· <lil'i,·mbrc <ld 2022 499.2 ~6.02 61.100.00 560.346.02 
499.246,02 61.100,00 - 560 .346,02 

31 Je ll i,:iemhn· tlel 2021 5 17.154.89 70 7}5.77 587.890.66 
517.154,89 70.73 5.77 - 587.890,66 
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6.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 

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

Euros 
Va lor 

Valor de Cos le Ral.llnable 

Ejercicio 2022: 

GCO Ahorro, Fondo de In versión 480.436,56 498.672 ,8 1 
Soc iedad Gcsiora del Fondo de Gara ntí a de Inversiones 600,00 573 ,2 1 

481.036,:i6 499.246,02 
Ej,• r'l'iciu 2021: 

GCO Ahorro. fondo de Inversión 480.436.56 516.578,62 
Sociedad Gestora del Fondo de Garantía ele lnwrsiones 600,00 576,27 

481.036,:i6 :il7.1:i4,89 

Adquisiciones y enajenaciones 

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el saldo de los activos financieros incluidos, 
a efectos de su va loración , en esta categoría, se muestran a continuación : 

Euros 
2022 2021 

Saldos al inicio dd ejercicio 517. 154 ,89 5 19.656,08 
Compras y variac iones de valor razonable ( 17. 908.87) (2 .501 , 19) 
Ventas/ Amortizaciones - -

Saldos al cierre del ejercicio 499.246,02 Sl7.1S4,89 

Durante el ejercicio 2022 y 2021 , no se han generado resultados por la venta de estos activos financieros . 

Pérdidas por deterioro 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a las 
acciones y participaciones clasificadas, a efectos de su valoración , como "Activos financieros a va lor razonable 
con cambios en el patrimonio neto". 
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CLASE 8.ª 

Ajustes por valoración en patrimonio neto 

El detalle del epígrafe "Ajustes por valoración en patrimonio neto - Activos financieros con cambios en 
patrimonio neto" del patrimonio neto del ba lance , por la parte correspondiente a las "Acciones y participaciones", 
es el siguiente: 

Euros 

Valoración 
Ajustes por Valoración en 

Patrimonio Neto 
2022 202 1 2022 2021 

(,CO Ahorro, Fondo de Inversión 498.672.81 5 16.578,62 18.2:16,25 V,. 142 ,06 
Sociedad Gestora del Fondo de Garantía 

573,21 576,27 (26,79) (23 ,7.1) de Inversiones 
499.246,02 517.154,89 18.209,46 36.118,33 

Adicionalmente , el movimiento que se ha producido en el saldo del epígrafe "Ajustes por valoración en 
patrimonio neto - Activos financieros con cambios en patrimonio neto", durante los ejercicios 2022 y 2021 , por 
la parte correspondiente a las "Acciones y participaciones", ha sido el siguiente: 

Euros 
2022 2021 

Ajuste por Impuesto Ajuste por Ajuste por Impuesto Ajuste por 
Va loraá:in Diferido Valoración Valoración Diferido Valoración 

ílruto (Nota 14) Neto ílruto (Nota 14) Neto 

Sa ldos a l ini c io del ejerc icio Jú. 11 8,.B (9 029 ,60) 27.088,7.1 38(,19 .52 (9 .654.90) 28.%4,(,2 
Importe transferido a la cuenta ele 

pérdidas y ganancias por baja/venta(*) - -
Importe transferido a la cuenta ele 

pérdidas y ganancias por deterioro(**) - -

Vuriación por valoración ( 17 908,87) 4.477,22 ( 1343 1,65) /250 1, 19) 625 ,30 ( 1 875,89) 

Saldos i1l cierre del cicrcicio 18.209,46 (4.552,38) 13.657,08 36.118,33 (9,029,60) 27.088,73 

(') Importes inclu idos, en función de si el resultado es positivo o negativo, en los epígrafes "Ganancias por operaciones financieras - Acciones 
y participaciones cartera interior/exterior" o "Pérdidas por operaciones financieras - Acciones y participaciones cartera interior/exterior" de 
la cuenta de pérdidas y ganancias. 

(-·¡ Véase apartado "Pérdidas por deterioro" anterior. 
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6.2 Activos financieros a coste - Participaciones 

El detalle de estos acti vos financieros es el siguiente: 

Euros 
Va lor en Libros Neto 

2022 202 1 

Entidades asoc iadas-
Catoe Inversiones Globales. S.L. (anterionn. Catoc, SICA V, 

9.635 ,77 
SA)(*) 

-

Grupo Cata lana Occ idente Tecnolog ía y Servicios, J\. I. E. 6 1 .100.00 6 1.100,00 
61.100,00 70.735,77 

(") Catoc SICAV, S.A. fue transfonnada en Sociedad de Responsab1l 1dad L1m1tada con fecha 11 de mayo de 2022 
y obtuvo la autorización para su ba¡a del Registro de Sociedades de Invers ión de Capital Variable por parte de la 
Comisión Nacion al del Mercado de Valores el 17 de junio de 2022. 

Por otro lado , a continuación se muestra la información más significativa relacionada con las entidades 
dependientes, multigrupo y asociadas al cierre del ejercicio: 

Euro!) 
0 0 Pa rt icipac ión Dalos <le la Sociedad al 31.12 .2022 ("' ) Valor en Libros de la Di ,·idendos 

R~sto de 
Patrimonio 

Sociedad Distribuidos a 

Grupo Catn lrmn Occ iden1e 
Tecnología y Sc1Yicio !). 
/\ .1. E. (Ser\" icios auxi liares 
de seguros) 

Directo Indirecto 

0. 17% 

Capital 

35.826.000.00 175 . .198. 15 

Resultado l\cto Total Patrimonio 
>-----~-----< 

Coste 
Dett:rioro 

Acumulndo 

(32 .009.44) 35 .969.388.71 6 1.1 00.00 

61. 100.00 

la Sociedad 
('') 

(') Datos obtenidos de las cuentas anuales no auditadas de Grupo Catalana Occidente , Tecnología y Servicios, A. I.E. correspondientes al ejercicio 
2022. 

( .. ) Importe incluido, en su caso , en el epígrafe "Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros - Dividendos de acciones 
y part icipaciones" de la cuenta de pérdidas y ganancias 

Adquisiciones y enajenaciones 

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2022 y 2021 , en el saldo de los activos financieros incluidos , 
a efectos de su valoración, en esta categoría , se muestran a continuación : 

Euros 
2022 202 1 

Sa ldos al inic io del ejercicio 70. 735, 77 7(i. 087,29 
Compras -

Ventas (9 635.77) (5 35 1 ,52) 
Saldos al cierre del ejercicio 61.100,00 70.735,77 

Los resultados obten idos en la venta de estos activos financieros , durante el ejercicio 2022 han ascendido a 
4 .751 ,28 euros (2.107,25 euros en el ejercicio 2021 ), que se incluyen en el saldo del epígrafe "Ganancias por 
operaciones financieras - Acciones y participaciones cartera interior/exterior" de la cuenta de pérdidas y 
ganancias. 
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CLASE 8.ª 

Durante el ejercicio 2022 se han generado resultados por la venta de estos activos financieros. 

Pérdidas por deterioro 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no se han puesto de manifiesto pérd idas por deterioro que afectaran a las 
participaciones clasificadas, a efectos de su valoración , como "Act ivos financieros a coste". 

7. Valores representativos de deuda 

31.1 2.21122 

La composición del sa ldo de este capitu lo del activo del ba lance, atendiendo a la clasificación , en función de la 
valoración de los instrumentos financieros lo integran , es la siguiente: 

Deuda Pública Vn lorcs de Renta Fiia 

Cartc-ra Cartera Cartera Cartera 
lntc:ri or Extl!rior lntc:rior 1--.xtc:rior 

Euros 

Activos 
Dudo~~ 

A juste:-. por Valoración 

Pro,·i:. iones 
por De1erioro 
dc \'a\or di: 

Interese :) los 
Devengados lnstnnnentos 
no \ · i:ncido:. de: 1 )euda 

i\c1i,·o~ Jinanc icnh a \'alor ra/trnahk con 
camb io:, t:n d palrimoni o nc:to 

9.18.705,00 W8 .. N6.00 !Ul02.43 

31.12.2021 
Activos financieros a valor razonable con 

cambios en el patrimonio neto 

938.70:\,00 

1.0~ \.)48.00 

1.021.348,00 

398.396,00 

402.820.00 

402.820,00 

7.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 

8.002,43 

8.002.4, 

El deta lle de los instrumentos fi nancieros incluidos, a efectos de su valoración . en esta categoría . es el 
siguiente: 

Euros 
Valor de Val or 

Cos le Razonable 

Ejercicio 2022: 
Va lores de renta tija cart era inte rior 1.004.854.45 944 529)5 
Va lores de rent a tij a cart era ex terior 402. 114,29 400.574 ,08 

1.406.968,74 1.345.103,43 
Ejercicio 2021 : 
Va lores de renta lija cartera interior 1.004.447 ,72 l .027 . l 72J5 
Va lores d~ renta lija cartera ex teri or 40 1. 891,:1 1 404 .998,08 

1.406.339,03 1.432.170.43 
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Adquisiciones y enajenaciones 

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2022 y 2021 , en el sa ldo de los activos financieros incluidos , 
a efectos de su valoración, en esta categoría , se muestran a continuación: 

Euros 
2022 202 1 

Sa ldos a l ini cio del ejercici o 1.406 339,03 ~. 186.370,27 
Adquisiciones 629 ,7 1 25.83 1,40 
Ventas y amorti zaciones ( 1.805 .862,64) 
Saldos al cierre del ejercicio 1.406.968,74 1.406.339,03 

Durante el ejercicio 2022 y 2021 , no se han generado resultados por la venta de estos activos financieros . 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de 
deuda es el sigu iente : 

Euros 
Vencimiento 2022 202 1 

Interior a I niio 602.235 ,48 
Comprendido entre I y 2 años .1 02.134,43 602 01 :1.62 
Comprendido en tre 2 y 3 años 100.8 13.44 301.939,69 
Comprendido entre 3 y 4 mios 401.785.39 502.385.72 
Comprendido entre 4 y 5 aiios 
Superior a 5 años 

1.406.968,74 1 .406.339,03 

Pérdidas por deterioro 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a los 
va lores representativos de deuda clasificados , a efectos de su valoración , como "Activos financieros a va lor 
razonable con cambios en el patrimonio neto" 
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Ajustes por valoración en patrimonio neto 

El detalle del epígrafe "Ajustes por valoración en patrimonio neto - Activos financie ros con cambios en 
patrimonio neto" del patrimonio neto del balance, por la parte correspondiente a los "Va lores representativos 
de deuda", es el siguiente: 

Euros 
Aj ustes por Valoración en 

Valoración Patrimonio Neto 
2022 202 1 2022 202 1 

Valores de rentc1 fija ca rtera interior 944.529.35 1.004.447,72 (6<U25, I0) 22 .724.63 
Va lores de renta fija cartera exterior 400 574 .08 401.89 1,31 ( 1. 540.2 1) 3. 106.77 

1.345. 103,43 1.406.339,03 (61.865,31) 25.831.40 

Adicionalmente, el movimiento que se ha producido en el saldo del epígrafe "Ajustes por valoración en 
patrimonio neto - Activos financieros con cambios en patrimonio neto", durante los ejercicios 2022 y 2021, por 
la parte correspondiente a los "Valores representativos de deuda", ha sido el siguiente: 

Euros 
2022 2021 

Aj uste por Impuesto Aj uste por Ajuste por Impuesto Ajuste por 
Valoración Diferido Valoración Va loración Diferido V'1 1orac ión 

Bruto (Nota 14) Neto Bruto (Nota 14) Neto 

Saldos al in icio dd ejercicio 25.831.40 (6457.89) 19.373.51 4 7 074. 11 (11768,5 7) ,5.305.54 
1 mportc transferido a la cuenta de 

pérdidas y ganancias por baja/venta (*) - -

Importe transferido a la cuenta de 
pádidas y ganancias por deterioro ( ** ) - - -

Variac ión nor va loración (87 696.7 1) 2 1.924 , 18 (65 772.51) (21 242,71) 5.3 10.68 ( 15 91203) 
Saldos al cierre del ciercicio ( 6 I.865.31) 15.466,29 (46 .399,02) 25.831.40 (6.457,89) 19.373,51 

(') Importes incluidos, en función de si el resultado es positivo o negativo, en los epígrafes "Ganancias por operaciones financieras - Deuda 
Pública interior/exterior" y/o "Ganancias por operaciones financieras - Valores de renta fija interior/ exterior" o "Pérdidas por operaciones 
financieras - Deuda Pública interior/exterior" y/o "Pérdidas por operaciones financieras - Valores de renta fija interior/exterior" de la cuenta 
de pérdidas y ganancias. 

( .. ) Véase apartado "Pérd idas por deterioro" anterior. 
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8. Inmovilizado materia l de uso propio 

La composición del saldo de este epígrafe del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 , 
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, así como el movimiento que se ha producido en el mismo, 
durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente: 

Euros 

Elementos de 
transnorte 

Coste: 
Saldos al I de enero de 2021 106.25(,J7 
Ad ic iones 
Retiros 
Saldos al 31 de diciembre de 2021 106.256,37 
Adiciones 
Retiros -
Saldos al 31 de diciembre de 2022 106.256,37 

Amortización acumulada: 
Saldos a l I de enero de 202 1 (47 78 1,02) 
D01ac iones ( 14 875,89) 
Ret iros -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 (62.656,91) 
Dotaciones ( 15.438,-18) 
Reti ros -

Saldos al 31 de diciembre de 2022 (78.095,29) 

Activo material neto: 
Saldos al 31 de diciembre de 2021 43 .S99,46 
Saldos al 31 de diciembre de 2022 28.161 ,08 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , no existen elementos del inmovil izado material tota lmente amortizado y en 
USO. 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 , no se han puesto de manifiesto pérdidas por dete rioro que afecten a este 
epíg rafe del activo del balance. Asimismo, al cierre de dichos ejercicios la Sociedad no ten ia activos adquiridos ni 
ced idos en régimen de arrendamiento financiero. 
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9. Activos intangibles - Aplicaciones informáticas 

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2022 y 2021 , en el sa ldo de este epigrafe del activo del 
balance, es el siguiente: 

Euros 
2022 202 1 

Coste: 
Saldos al inicio del ejercicio 88 .209,00 
i\d icioncs 51.028, 12 88.209,00 
Saldos al cierre del ejercicio 139.237,12 88 .209,00 

Amortización acumulada: 
Saldos al inicio del ejercic io (6 .322 ,26) -

Dotaciones (32 .683,08) (6.322 ,26) 
Saldos al cierre del ejerc icio (39.005,34) (6.322,26) 

Activo intan1dble neto 100.231,78 81.886,74 

Durante el ejercicio 2022 se han real izado adiciones por importe de 51 .028, 12 euros, dichas adiciones 
corresponden a la activación de dos licencias de usuarios . 

Durante el ejercicio 2021 se real izaron adiciones por importe de 88.209 ,00 euros, dichas adiciones corresponden 
a la activación de dos licencias de usuarios. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , no existen act ivos intangibles , totalmente amortizados y en uso. 

Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021 , no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten 
a este epigrafe del activo del balance de la Sociedad . 

1 O. Otros activos 

El epigrafe de "Otros activos" a 31 de diciembre de 2021 incluye los sa ldos de préstamos al personal por 1.974 ,99 
euros, que han sido liquidados durante el ejercicio 2022. 
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11 . Deudas con intermediarios financieros o particulares 

11.1 Acreedores empresas del grupo 

La composición del saldo de este epígrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , atendiendo 
a su naturaleza y a su moneda, teniendo todos ellos un vencimiento inferior a tres meses, se muestra a 
continuación: 

Euros 
2022 2021 

Naturaleza: 
Acreedores empresas del grupo (Nota 18) 2 18.666,27 V,.,474,06 
Comisiones a pagar (Notas 18 y 22) 39.283. 19 40.274,50 

257.949,46 403.748,56 
Moneda: 
Euro 257.949,46 403 .748,56 
Otras monedas 

257.949,46 403.748,56 

El sa ldo de la cuenta "Acreedores empresas del Grupo" recoge a 31 de diciembre de 2022, el importe de la deuda 
correspondiente al Impuesto sobre Sociedades de dicho ejercicio y al Impuesto sobre el Va lor Añadido, que 
ascienden a 121 .404 , 13 y 97 .262, 14 euros, respectivamente (287.11 O, 1 O y 76 .363,96 euros al 31 de diciembre de 
2021 ), que la Sociedad mantiene con el Grupo Catalana Occidente, S.A. , sociedad dominante del grupo fisca l 
consolidable del que forma parte, en la medida en que esta entidad es la que liquida dichos impuestos (véanse 
Notas 1, 2-p y 18). 

El saldo de la cuenta "Comisiones a pagar" recoge a 31 de diciembre de 2022 y 2021 el importe pendiente de pago 
correspond iente al gasto por el servicio de comercialización de Insti tuciones de Inversión Colectiva , que se ha 
registrado con cargo a la cuenta "Comisiones y corretajes satisfechos" de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 
18 y 22) 

11.2 Deudas con particulares 

La composición del sa ldo de este epígrafe atendiendo a los cri terios de clasificación y naturaleza al 31 de diciembre 
de 2022 y 2021 se indica a continuación: 

Euros 
2022 202 1 

Naturaleza : 
Otros ac reedores 21 1 .159,62 21,9.772,93 
Ajustes por va lorac ión-

1 ntereses devengados - -

231.159,62 239.772,93 

Todas las deudas con particu lares son en euros y el ámbito geográfico es el nacional. El sa ldo de la cuenta "Otros 
acreedores" recoge fundamentalmente las remuneraciones pendientes de pago al personal de la Sociedad. 
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TRES CENTIMOS 

DE EURO 

12. Provisiones para pensiones y obligaciones similares y provisiones para otros riesgos 

El movimiento que se ha producido en el sa ldo de estos epígrafes del pasivo del balance, durante los ejercicios 
2022 y 2021 , se muestra a continuación : 

!::u ros 
2022 202 1 

Provisiones para pensiones y ob li gaciones similares 162 907,66 176.999,91 
Provisiones para olros riesgos 17.776,64 17.776,64 

180.684,30 194.776,!'i!'i 

Provisiones para otros riesgos 

A continuación , se muestran los movimientos producidos durante los ejercicios 2022 y 2021 : 

Euros 
Otras 

provisiones 

Sa ldo al I de enero de 202 1 17.776.64 
Dotac ión / (Liberación) neta con cargo a resultados 
Fondos ap li cados 

Saldo al 31 de diciembre de 2021 17.776,64 
Dotac iún / (J . iberaciún ) nt'la con cargo u resu ltados 
Fondos apli cados 
Otros movimientos 
Saldo al 31 de diciembre de 2022 17.776.64 

La Sociedad ha provisionado el importe registrado para hacer frente a posibles costes asociados al mantenimiento 
de aplicaciones informáticas. 

Provisiones para pensiones y obligaciones similares 

El valor actual de los compromisos ha sido determinado aplicando para su cuantificación los siguientes criterios : 

Método de cálcu lo: "unidad de crédito proyectada", que contempla cada año de servicio como generador de 
una unidad ad icional de derecho a las prestaciones, valorando cada unidad de forma separada. 

Hipótesis actuariales utilizadas : insesgadas y compatibles entre si . Con carácter general, las hipótesis 
actuariales más significativas que han considerado en sus cálculos han sido los siguientes: 

Retribuciones DOSt-enlDleo y Otras retribuciones a largo Dlazo 

2022 202 1 

Crecimiento salarial anual 2,40% 2,00% 
Tab las de morta li dad l'ASEM2020 Rel I er Orden l'ASEM2020 Re! ler Orden 

Tasas de rotación (*) Experiencia Propia Experienci a Propia 
Tipo de interés 3.50% 0.71 % 
Edad de jubilación 65 65 

(") No se han terndo en cuenta tasas de rotac,on para el compromiso por compensac,on por el1m1nac1on de la cobert ura del nesgo. 
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Tasa de descuento: La Sociedad ha determinado la tasa de descuento a partir de la rentabi lidad , a 31 de 
octubre de 2022, de emisiones de bonos corporativos de alta calidad crediticia que se corresponden con la 
moneda y el plazo similar a la de los compromisos va lorados, tomándose como referencia el índice íboxx 
Corporales AA. 

Los importes reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias por los compromisos por retribuciones a largo 
plazo al personal de prestación definida se muestran a continuación : 

Euros 
2022 202 1 

Coste de serv ic ios de l periodo co rriente 10.679,00 9.975 ,00 
Coste por intereses 1.287,00 617,00 
Rendimiento esperado de los contratos de se(\urn . 

Total 11.966,00 10.592,00 

El movimiento en el valor actual de los compromisos asumidos por la Sociedad es el siguiente: 

Euros 
2022 202 1 

Va lor actual de la s obl igaciones a l inicio del ejercic io 176.999,9 1 169.836,37 
Coste de serv icios del periodo corrien te 10.679 ,00 9.'!75 ,00 
Coste por int ereses 1.287 ,00 6 17,00 
Pago de prestac iones . (5.503,44) 
(Ganancias)/oénlidas actuariales (*) (26 058,25) 2.074,98 
Va lor actual de las obli!!aciones al cierre del ejercicio 162.907,66 176.999,91 
n Al 31 de d1c1embre de 2022, las perdidas actuanales relativas al premio de permanencia se registraban 
en la cuenta de resultados en el capitulo "Gastos de personal" por importe de 7.490.00 euros (3.480 ,00 
euros al 31 de diciembre de 202 1). 

A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad mantiene saldo por los contratos de seguros con Seguros Catalana 
Occidente, SA de Seguros y Reaseguros (Grupo Cata lana Occidente) vinculados a los compromisos por 
retribuciones a largo plazo al personal de prestación definida por importe de 11 9.843,72 euros (128.042,34 euros 
a 31 de diciembre de 2021) y se encuentran registrados en el epígrafe "Contratos de seguros vinculados a 
pensiones" (Véanse Notas 2.s y 18) 

La situación de los compromisos por retribuciones post-empleo al personal de prestación definida al 31 de 
diciembre de 2022 y a 31 de diciembre de 2021 se muestra a continuación: 

Euros 
2022 202 1 

Valor ac tua l de las obligac iones 162.907 ,66 176.999.9 1 
Va lor razonable de los acti vos no afec tos . 
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13. Patrimonio neto 

Capital 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 130.000 acciones de 
3,01 euros de valor nominal cada una , totalmente suscritas y desembolsadas, con los derechos económicos y 
políticos, no ex istiendo restricciones a la libre transmisibi lidad de las acciones y que no cotizan en Bolsa . 

Tal y como se indica en la Nota 1, con fecha 19 de noviembre de 2014 , Bilbao , Compañía Anónima de Seguros y 
Reaseguros y Órbita , Sociedad de Agencia de Seguros, S.A., (hasta entonces, accionistas propietarios del 100% 
de las acciones de la Sociedad e integradas en el Grupo Catalana Occidente, S.A.), firmaron un contrato de 
compraventa con Grupo Catalana Occidente, S.A. , por el cual ésta última adquirió la totalidad de las 130.000 
acciones de la Sociedad por un valor nom inal de 3,01 euros cada una. En este sentido, al 31 de diciembre de 2022 
y 2021 , la composición del accionariado de la Sociedad es la siguiente : 

Nº de % de 
Acciones Partic ipación 

Grupo Ca talana Occ idente, S.A. uo 000,00 100% 

130.000,00 100% 

La Sociedad mantiene contratos con el Accionista Único en concepto de cumplimiento normativo, gestión de 
riesgos y auditoría interna . 

Reservas y resultados de ejercicios anteriores 

La composición del saldo de los epígrafes "Reservas" y "Resultados de ejercicios anteriores" del patrimonio neto 
del balance, así como el movimiento que se ha producido en los mismos. en su caso, durante los ejercicios 2022 
y 2021 , se muestra a continuación: 

Saldos al I de enero de 2020 
Aplil:at:ión dt:I n:sulta do dd ~jc:rcicio 2020 (*) 

O tras vari:.i <.: ion es 

Saldos al 31 de diciem hre de 202 1 
Aplicm:ión del rcsul!ado Jcl L:icrci cio 20:2 1 (*) 

Otras variac iones 

R\:sc:rva 
Lc~a l 

78.259,67 

78.2,9,67 

Euros 
RL·scrvas 

Rcsi.:rvas Otras 
Voluntarias Reservas 

5036.7 12.86 (63.759.20) 
95.474.4 1 

5.091 ,97 

,. 132 . t 87,27 ¡,8.667,23) 
100. 186.68 

1.478.40 

Total 
Reservas 

5.051.2 D.33 
95.4 74,4 1 

5. 09 1,97 

, .1 ,1.779,71 
100. 186,68 

1 .478.40 

Sa ldos al 31 de dir irn,hn· d,• 2022 78.2,9,67 5.232 .373,95 (57.188,83\ S.253.444,79 

Rrsu liadus de 
f jcn:ic i,1s 
Antc:riorcs 

(') Una vez d1str1bu1dos , en su caso. los d1v1dendos aprobados en las reuniones de las respectivas Juntas Generales de 
Accionistas (véase Nota 3.a). 
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Reserva legal 

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anónima debe destinar una cifra igual al 10% del 
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva 
legal podrá utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. 
Salvo para la finalidad mencionada anteriormente , y mientras no supere el 20% del capital socia l, esta reserva sólo 
podrá destinarse a la compensación de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes 
para este fin . 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , la reserva legal alcanzaba el 20% del capital social. 

14. Situación fiscal 

Desde el ejercicio 2015 la Sociedad aplica el régimen de consolidación fiscal regulado en el Capitulo VI del Titulo 
VII de la Ley 2712014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades siendo Grupo Catalana Occidente, 
S.A. la sociedad dominante del correspondiente grupo consolidado fiscal. Asimismo, y también desde el ejercicio 
2015, la Sociedad se encuentra adherida al régimen especial del Grupo de Entidades en el IVA, que se encuentra 
regu lado en el Capitulo IX del Titulo IX de la Ley 3711992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Añadido 
y cuya entidad dominante también es Grupo Catalana Occidente, S.A. 

Dentro de las diferentes partidas que componen la liquidación del impuesto, se establecen créditos y débitos 
intergrupo como consecuencia de la integración en Régimen Consolidado de los resultados fiscales individuales 
aportados por las diferentes sociedades que componen el grupo consolidado fiscal , del que es sociedad dominante 
Grupo Catalana Occidente , S.A. En cada ejercicio, cuando se produce la liquidación del impuesto sobre beneficios 
del grupo consolidado fiscal , se realiza la distribución definitiva de la carga tributaria entre las filiales del mismo. Al 
31 de diciembre de 2022, la Sociedad presenta un sa ldo de 121.404, 13 euros (287.110, 1 O euros al 31 de diciembre 
de 2021) euros en concepto de cuenta a pagar con el Grupo, que se encuentra recogido en el epígrafe "Deudas 
con intermediarios financieros o particulares - Acreedores empresas del grupo" del pasivo balance - véase Nota 
18-

i. Saldos corrientes con las Administraciones Públicas 

El saldo del epígrafe "Otros pasivos-Administraciones Públicas" del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre 
de 2022 y 2021 , los siguientes saldos con las Administraciones Públicas: 

!' uros 
2022 2021 

Impuesto sobre la Rema de las Personas Físicas 111. 514.22 92. 902 ,45 
Organismos de la Seguridad Social acreedores 34.245, 79 35. 11 2,55 

14:i.760,01 128,01:i,00 
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ii Conciliación del resultado contable y de la base imponible fiscal 

La conciliación entre el resu ltado contable y la base imponible del impuesto sobre beneficios correspondiente a los 
ejercicios 2022 y 2021 es la siguiente: 

Euros 
2022 2021 

Resultado contable antes de impuestos 1.458.4 84, 77 1.674 .853,57 
Diferencias permanentes: 

Aumen tos / Disminuciones 2.59 1,8 1 1.021, 1, 
Diferencias temporales : 

Aumentos / Disminuciones ( 1) 4.829,80 9.995 ,51 
Base imponible (resultado fisca l) 1.465.906,38 1.685.872 ,21 

Cuota íntegra dd ~j1:rcicio 166.476,60 42 1.468,05 
Retenciones, deducciones y pagos a cuen ta del Impuesto sobre 

(245 072,4 7) (264 .. ,4\95) 
Sociedades 
Cuota líQuicla (Nota 11.1) 12 l.404,13 157, 124,IO 

(1) "La variación (aumentos-disminuciones) de las diferencias temporales en el ejercicio 2022, asciende a 
4.829,80 €. este importe obedece en su integridad a la variación de provisiones para retribuciones a largo 
plazo y de los compromisos por pensiones externa/izados como primas de seguro: 122.019. 82€ (Ej 2022) 
169.115.17€ /Ej 2021)'°. 

Al 31 de diciembre de 2022, el importe de la cuota liquida del Impuesto de Sociedades, a pagar por la Sociedad, 
se recoge en el epígrafe "Deudas con intermediarios financieros o particulares - Acreedores empresas del grupo" 
del pasivo del balance por importe de 121.404, 13 euros (287 .110, 10 euros al 31 de diciembre de 2021 )- véanse 
Notas 2-1 y 11 .1. 

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad ha registrado un menor gasto por Impuesto sobre Sociedades, por importe 
de 123,00 euros, como consecuencia de las diferencias existentes entre la provisión del Impuesto sobre 
Sociedades correspondiente al ejercicio 2021 y la cuota efectivamente liquidada en el ejercicio 2022 (56.206,82 
euros de mayor gasto en el ejercicio 2021 ). 
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iii. Conciliación entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios 

La conciliación entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a 
los ejercicios 2022 y 2021 , se muestra a continuación: 

Euros 

2022 202 1 

Resultado contab le antes de impuestos 
1.458.484,77 1.674.85:1 ,57 

Cuota :164.62 1, 19 418 71\39 
lmpacto diferencias permanentes 647,95 255. 78 
I3a scs imponibks 111.:gati vas de cj~n:it:i os anlcriorcs -
Deducciones y boni li caciones (9 141 ,7 1) 509, 10 
Difrrencias en la lit1uidación delinitiva del IS de l ejercicio ( 123 ,00) 56.206,82 
Tota l gasto (i ngreso) por impuesto reconocido en la cuenta 

356.004,43 474.666,89 
de nérdidas Y 2anancias (*) 

n Importes incluidos en el epígrafe "Impuesto sobre el beneficio del penado" de la cuenta de pérdidas y 
ganancias. 

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

El desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a los ejercicios 2022 y 2021, se 
muestra a continuación: 

Euros 
2022 2021 

Impuesto corriente: 
Por operac iones cont in uadas 357. :134,88 420. 958,95 

1 mpuesto diferido: 
Por operaciones continuadas ( 1.207,45) (2498,88) 

lmpucsto coJTientc ejercicio anterior 
Por operaciones cominuadas (12\00) 56.206,82 

Total 2asto (ingreso) por impuesto (*) 356.004,43 474.666,89 

n Importes incluidos en el epígrafe "Impuesto sobre el beneficio del periodo" de la 
cuenta de pérdidas y ganancias. 
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v. Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto 

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad , al cierre de los ejercicios 2022 y 
2021 , así como el movimiento que se ha producido en los mismos, durante dichos ejercicios, es el sigu iente: 

Euros 
Activos Fiscales Pasivos Fisca les 

Diferidos Diferidos 
2022 2021 2022 2021 

Activos financieros valorado a valor 
razonable con cambio en el patrimonio 
neto y pérdidas y ganancias actuariales: 
Saldos al inicio del ejercicio 4 1.874,69 5 l. 172,99 15.493 ,42 21.429,40 
Aumentos (Notas 6, 7 y 12) 30.247 ,22 253.965 ,6 1 29.543 , 14 70.205 , 77 
Disminuciones (Notas 6, 7 y 12) ( 19 098,38) (263 .263,9 1) (40.477 ,49) (76 141.75) 
Saldos al cierre del eiercicio 53.023 ,53 41.874,69 4.559,07 15.493,42 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , el saldo de los epígrafes "Activos Fiscales - Diferidos" y "Pasivos Fiscales -
Diferidos" del balance recogen las diferencias temporarias con origen en la valoración de los activos financieros 
valorados a valor razonable con cambios en patrimonio neto y las pérdidas y ganancias actuariales (véanse Notas 
6, 7 y 12). 

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los 
Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimación sobre los resultados futuros de la Sociedad , 
incluyendo determinadas actuaciones de planificación fiscal , es probable que dichos activos sean recuperados . 

vi. Ejercicios pendientes de comprobación y actuaciones inspectoras 

Según establece la legislación vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta 
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fisca les o, en su caso, haya 
transcurrido el plazo de prescripción (actualmente , de cuatro años desde el día siguiente a aquel en que finalice el 
plazo reglamentario establecido para presentar la correspondiente declaración o autoliquidación). 

Lo anterior debe entenderse sin perjuicio del articulo 66 .bis de la Ley 5812003 , de 17 de diciembre, General 
Tributaria , que establece el derecho a favor de la Administración para iniciar el procedimiento de comprobación de: 
(i) las bases o cuotas compensadas o pendientes de compensación o de deducciones apl icadas o pendientes de 
aplicación, prescribirá a los diez años a contar desde el día siguiente a aquel en que finalice el plazo reglamentario 
establecido para presentar la declaración o autoliquidación correspondiente al ejercicio o periodo impositivo en que 
se generó el derecho a compensar dichas bases o cuotas o a aplicar dichas deducciones; y (ii ) investigar los 
hechos, actos, elementos , actividades, explotaciones, negocios, valores y demás circunstancias determinantes de 
la obligación tributaria para verificar el correcto cumplimiento de las normas aplicables. 
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A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad tiene abiertos a inspección los siguientes ejercicios: 

Impuestos Ejercicios 
Impuc,sto de Sociedades 20 18-202 1 (*) 
Impuesto sobre el Valor Atiadido Diciembre, 20 19-Noviemhre 2022 (* *) 
Retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Diciembre 20 19-Nov icmbrc 2022 (**) 
Físicas y del Impuesto sobre Sociedades 
Impuesto sobre las Primas de Seguro Diciembre 201 9-Noviemlm: 2022 (**) 
Otros 20 19-2022 
Impuestos Locales 20 19-2022 

·• (•) El Impuesto sobre Sociedades del e¡erc1c10 2022 esta pend iente de presentac1on , siendo la fecha max1ma para su presentac1on 
el 25 de julio de 2023. 

(· ") De acuerdo con alguna sentencia del Tribuna l Supremo, que defiende una tesis en principio ya superada , el ejercicio 2016 
prescribiría el 30 de enero de 2023, tras la finalización del plazo para la presentación de los Resúmenes Anuales 
correspondiente a dicho ejercicio. 

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las 
operaciones efectuadas por la Sociedad , para los ejercicios sujetos a inspección podrían originarse pasivos fiscales 
de carácter contingente cuyo importe no es posible cuantificar obJetivamente. No obstante, se estima que la 
posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la deuda 
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaría significativamente a estas cuentas anuales. 

15. Gestión del riesgo 

Estructura de la gestión del riesgo. Coberturas. 

La Sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de inversiones, 
aplicando para la gestión de su cartera propia , parámetros similares a los que aplica en relación a las carteras de 
los vehículos que gestiona . 

Exposición al riesgo 

Dada la actividad de la Sociedad , el uso de instrumentos financieros está condicionado al cumplim iento del 
Reglamento de Instituciones de Inversión Colectiva (Real Decreto 1082/2012, de 13 de ju lio) que establece que 
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva invertirán sus recursos propios minimos exigibles 
(de acuerdo con el articulo 100.1.a) del mencionado Reglamento), en activos liquides o fácilmente convertibles en 
efectivo a corto plazo y no incluirán posiciones especulativas. Entre dichos activos se podrán encontrar, los 
señalados en el art iculo 30 .1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depósitos en entidades de crédito , las 
cuentas a la vista y las acciones o participaciones de Instituciones de Inversión Colectiva, incluidas las que 
gestionen. siempre que tales Instituciones de Inversión Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), 
salvo la prohibición de invertir más de un 10% del patrimonio de la Insti tución de Inversión Colectiva en acciones 
o participaciones de otras Instituciones de Inversión Colectiva . El resto de los recursos propios podrán estar 
invertidos en cualquier activo adecuado para el cum plimiento de su fin social , entre los que se encontrarán las 
instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversión Colectiva de 
Tipo Cerrado siempre que la inversión se realice con carácter de permanencia. 

Los importes por los que figuran registrados los acti vos financie ros representan , en todos los aspectos 
significat ivos, el máximo nivel de exposición al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentación de 
los estados financieros . 
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Riesgo de crédito 

TRES CENTIMOS 
EURO 

007324236 

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriría la cartera de la Sociedad o de los vehículos gestionados 
en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En su caso, en el folleto 
de los vehículos se limitan las condiciones que deben cumplir las contrapartidas con las que se asumen riesgos 
de crédito . La Sociedad , en cuanto a la inversión de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la 
legislación le impone en cuanto a instrumentos y emisores. La Sociedad hace un seguimiento de la calidad 
crediticia de estas contrapartidas así como de la adecuada diversificación de la cartera. 

Riesgo de tipo de interés 

Los activos que mantiene la Sociedad tienen , en su mayoría, un vencimiento inferior a un año por lo que no existe 
riesgo significativo de tipo de interés al 31 de diciembre de 2022 y 2021 . En cua lquier caso, la política de gestión 
del riesgo de tipo de interés de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los principios y del marco de 
actuación del Grupo Catalana Occidente , S.A. 

Riesgo de liquidez 

El riesgo de liquidez representa la dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera tanto de la Sociedad 
como de los vehículos gestionados. Tanto en el momento de compra como, posteriormente en tanto permanezca 
la inversión en cartera, la Sociedad verifica que las condiciones de liquidez de las inversiones se ajustan a las 
condiciones y exigencias de liquidez de los vehículos gestionados o de la cartera propia, basándose en la 
profundidad de los mercados o en otras condiciones que incidan en la posibilidad de realización . En el caso de 
inversiones en otras IIC's se analiza con una periodicidad mensual la liquidez probable de las mismas, basándose 
en información sobre composición de sus carteras facilitada por sus sociedades gestoras. 

Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de la propia gestora o de los vehículos gestionados 
como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo más significativos 
son las variaciones de tipo de interés, tipo de cambio y precios en las acciones o indices bursátiles. La Sociedad 
efectúa periódicamente mediciones del riesgo de mercado en términos de VaR en el caso de las carteras de 
vehículos gestionados. 

Riesgo operacional 

La política de gestión del riesgo operativo de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los principios y marco 
de actuación del Grupo Catalana Occidente , S.A. 
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En relación con las instituciones de inversión colectiva que gestiona la Sociedad 

Gestión del riesgo: 

La gestión de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora de Instituciones de Inversión Colectiva 
está dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposición a las variaciones en los 
tipos de interés y tipos de cambio, así como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 
1082/2012 , de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposición y cuyo 
control se real iza por la sociedad gestora . A continuación , se indican los principales coeficientes normativos a los 
que está sujeto la Institución de Inversión Colectiva: 

Limites a la inversión en otras Instituciones de Inversión Colectiva: 

La inversión en acciones o participaciones emitidas por una única IIC , de las mencionadas en el articulo 
48.1.c) y d), no podrá superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya política de inversión se base 
en la inversión en un único fondo. Asimismo, la inversión total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) 
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podrá superar el 30% del patrimonio del Fondo . 

Limite general a la inversión en valores cotizados: 

La inversión en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podrá superar el 
5% del patrimonio de la Institución de Inversión colectiva. Este limite quedará ampliado al 10%, siempre 
que la inversión en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la 
Institución de Inversión colectiva . Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en 
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unión Europea , una comunidad autónoma , una 
entidad local , un organismo internacional del que España sea miembro o por cualquier otro Estado que 
presente una calificación de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificación de riesgos 
de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de España. Cuando se desee superar el límite del 35%, 
en el folleto y en toda publicación de promoción de la Institución de Inversión colectiva deberá hacerse 
constar en forma bien visible esta circunstancia , y se especificarán los emisores en cuyos valores se tiene 
intención de invertir o se tiene invertido más del 35% del patrimonio. Para que la Institución de Inversión 
colectiva pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los 
señalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1082/2012 , será necesario que se diversifique, al menos, 
en seis emisiones diferentes y que la inversión en valores de una misma emisión no supere el 30% del 
activo de la Institución de Inversión colectiva. Quedará ampliado al 25% cuando se trate de inversiones 
en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unión 
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la 
emisión y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses 
en el caso de si tuación concursa! del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en 
las que se supere el límite del 5% no podrá superar el 80% del patrimonio de la Institución de Inversión 
colectiva . 

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo económico se consideran un único 
em isor. 

Limite general a la inversión en derivados: 

La exposición total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podrá superar 
el patrimonio neto de la Institución de Inversión colectiva. Por exposición total al riesgo se entenderá 
cualquier obligación actual o potencial que sea consecuencia de la utilización de instrumentos financieros 
derivados, entre los que se inclu irán las ventas al descubierto. 

Las primas pagadas por la compra de opciones bien sean contratadas aisladamente , bien incorporadas 
en operaciones estructuradas, en ningún caso podrán superar el 10% del patrimonio de la Institución de 
Inversión colectiva . 
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La exposición al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carácter 
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones . 

Las posiciones frente a un único emisor en productos derivados , obligaciones emitidas por entidades de 
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la 
emisión y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depósitos que 
la Institución de Inversión colectiva tenga en dicha entidad no podrán superar el 35% del patrimonio de la 
Institución de Inversión colectiva . 

Las posiciones frente a un único emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y 
depósitos que la Institución de Inversión colectiva tenga en dicha entidad no podrán superar el 20% del 
patrimonio de la Institución de Inversión colectiva . 

La exposición al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilización de instrumentos 
financieros derivados deberá tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificación 
señalados en los artículos 50.2, 51 .1 y 51.4 a 51 .5 del Real Decreto 1082/2012 . A tales efectos, se 
excluirán los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un índice bursátil o de renta fija que cumpla 
con los requisitos establecidos en el artícu lo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio , divisas, índices 
financieros y volati lidad . 

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo económico se consideran un único 
emisor. 

Límites a la inversión en valores no cotizados: 

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrán presentar ninguna limitación a su libre transmis ión . 

Queda prohibida la inversión de la Institución de Inversión colectiva en va lores no cotizados emitidos por 
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora . Asimismo, no podrá tener 
invertido más del 2% de su patrimonio en va lores emitidos o avalados por una misma entidad . Igualmente, 
no podrá tener más del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades 
pertenecientes a un mismo grupo. 

Se autoriza la inversión , con un límite máximo conjunto del 10% del patrimonio, en : 

o Acciones y activos de renta fija admitidos a negociación en cualquier mercado o sistema de 
negociación que no cumplan los requisitos establecidos en el artículo 48.1.a) o que dispongan 
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la 
I IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o 
de acuerdo con lo previsto en el artículo 82 . 

o Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el artículo 49 . 

o 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, así como 
las entidades extranjeras similares. 

Coeficiente de liquidez: 

La Institución de Inversión colectiva deberá mantener un coeficiente mínimo de liquidez del 1 % de su 
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de la Institución de Inversión colectiva. 
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Obligaciones frente a terceros: 

La Institución de Inversión colectiva podrá endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio 
para resolver dificultades transitorias de tesorería , siempre que se produzca por un plazo no superior a 
un mes, o por adquisición de activos con pago aplazado , con las condiciones que establezca la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores . No se tendrán en cuenta , a estos efectos, los débitos contraídos en la 
compra de activos financieros en el periodo de liquidación de la operación que establezca el mercado 
donde se hayan contratado . 

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Institución de Invers ión 
colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento específico por la sociedad gestora: 

Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriría el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese 
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se vería mitigado con los limites a la inversión 
y concentración de riesgos antes descritos . 

Riesgo de liquidez 

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalización o en mercados con una reducida dimensión 
y lim itado volumen de contratación , o inversión en otras Instituciones de Inversión Colectiva con liquidez inferior a 
la del Fondo, las invers iones podrían quedar privadas de liquidez. Por ello , la sociedad gestora del Fondo gestiona 
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y 
garantizar los reembolsos de los partícipes. La sociedad gestora dispone , por tanto , de un sistema de gestión de 
la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo . 

Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversión Colectiva como 
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo más significativos 
podrían agruparse en los siguientes: 

Riesgo de tipo de interés: la inversión en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés , cuya 
fluctuación de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo . 

Riesgo de tipo de cambio: la inversión en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un 
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio. 

Riesgo de precio de acciones o índices bursátiles: la inversión en instrumentos de patrimonio conlleva 
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. 
Adicionalmente , la inversión en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos 
de nacionalización o expropiación de activos o imprevistos de índole politico que pueden afectar al valor 
de las inversiones , haciéndolas más volátiles. 

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestión del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos 
los riesgos inherentes a la política de inversión del Fondo, así como para determinar la adecuación del perfil de 
riesgo a la política y estrategia de inversión. 

Riesgo de sostenibilidad 

Se define como aquel riesgo que constituye la posibilidad de pérdidas impulsadas por los factores ambientales, 
sociales y de gobernanza ("ESG" por sus siglas en inglés). 
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16. Gestión de Capital 

La estrategia de gestión de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento unos 
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012 , de 13 
de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión 
Colectiva (véase Nota 1-j). 

17. Cuentas de orden 

Recogen los saldos representativos de derechos, obl igaciones y otras situaciones jurídicas que en el futuro puedan 
tener repercusiones patrimoniales, así como aquellos otros saldos que se precisan para refiejar todas las 
operaciones realizadas por la Sociedad. aunque no comprometan su patrimonio. 

Otras cuentas de orden 

La compos ición del saldo de este epígrafe del balance , al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , se muestra a 
continuación: 

Euros 
2022 2021 

Patrimoni o gesti onado-
Fondos de i,ll'ersión de carácter.flna11cie l'o 691./16.50/. 42 458.]]4.4]6,]9 
Sociedades de i11versió11 de capi!al mriable - 103.386.556. l 7 

Patrimonio en gestión disc reciona l de ca rtera s: 

Fo11dos de pe11sio11es 632.447.40 /.5 7 682. 55] 515.10 
Resto de patrimonio en gestión discrec ional de cmtcras-

Deuda f' ,ib/ica car/era i11 1erior 1.941.456. 774.99 J.167.045.767.10 
Deuda P,ib/ica cartera e.rlerior 302.561.5/9.55 ]/929555/,/6 
1 ·atores de re111a .(l}a carrero ;,11erior /.91 3. 304.063.85 J.442.078. 771,47 
l 'a/ores de re11ta _(,ja carien, e.rlerior 2 527.5]3 300 87 2 54].562 660. 78 
Acciones carrera infer ior 323./06 .620.76 356.586.550, 79 
l1ccio11es cartera cxlcrior 909 065.339.50 /. 102. / 93.6/6. 69 
l'articipaciv11es cartera i111erior 58.428.712.65 60.555. 450.00 

9.299.010.235,16 I 0.334,481.865, 7:'1 
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18. Partes vinculadas 

El detalle de las principales operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 , es el sigu iente: 

Euros 
2022 202 1 

Otra s Otras 
/\ccinnista snciedad c,s del Accionista soc iedades del 

Grullo Grunn 

Balance: 
/\c ti vo-

/\cc innes y parlil:ipa ciones-
/\cciones y parti c ip,i c iones en cartera inte rior (No ta 6 .1) - 498 .672,8 1 5 16 578,62 
Panicipac iones (Nota 6.2) - 6 1.100,00 70.735 ,77 

Cre<litos a intermediari os financieros o particulares-
Comisión de gesti ón de, II Cs pendiente de cobro 

868.657.35 - 520J73J0 
(Nota 5.2 y 2 1) 
Comisión de gesti ón di screc ional pendiente de cobro 

463.435,2:l - 429.545,04 
(No ta 5.2 y 2 1) 

Retrocesiones de comisión (Nota 5.2 y 2 1) (767.84 1,86) - (41 6.064,62) 
Contratos de seguros vin culados a pensiones (No ta 12) 11 9.841 ,72 - 128.042,14 

l.243.867,25 - l.249.210,45 
Pasivo-
Deud as con intermediarios financieros o pani culares-

Comisiones a paga r (Nota 11 .1) 39.283 ,19 40.274.50 
Acreedores empresas del Grupo (Nota 1 1 1) 2 18.666,27 363.474,06 -

218.666,27 39.283,19 363.474,06 40.274,50 
Cuenta de pérdidas ~- ganancias: 

Haber-
Comisión de gcstióu de Foudos de Inversión Financiero~ - 9.08:1.642,42 - 5.209.275, 12 

(Nota 2 1) 
Comisión de gestión de Sociedades de Inversión de 

- 93.537.34 - 199.962,0 1 
Capital Variable (Nota 2 1) 

Retrocesión comisión de gestión (Nota 2 1) - (7 955272 ,62) - (4 347 856, 13 ) 
Comisión ck gestión di snecional de carteras (Nota 2 1) - 3.786.3 34,38 - 3.7063 84,04 

- 5.008.241 ,52 - 4.767.765,04 
Debe-

Alquileres de inmuebles e instal ac iones (Notn 24) - 59.65 7,75 - 58.382,40 
Comisiones y corret ajes sati sfechos (Nota 22) - 466.444,94 - 288.308,20 
Gastos Generales (Nota 24) 55.278,3 1 53.24 7,29 

SS.278.31 526.102,69 53.247,29 346.690,60 

El saldo de la cuenta "Acreedores empresas del Grupo" recoge a 31 de diciembre de 2022 , el importe de la deuda 
correspond iente al Impuesto sobre Sociedades de dicho ejercicio y al Impuesto sobre el Valor Añadido, que 
ascienden a 121.404, 13 y 97.262, 14 euros, respectivamente (287.11 O, 10 y 76 .363,96 euros al 31 de diciembre de 
2021 ), que la Sociedad mantiene con el Grupo Catalana Occidente, SA, sociedad dominante del grupo fiscal 
consolidable del que forma parte, en la medida en que esta entidad es la que liquida dichos impuestos. 
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El saldo de la cuenta "Comisiones a pagar" recoge a 31 de diciembre de 2022 y 2021 el importe pendiente de pago 
correspondiente al gasto por el servicio de comercialización de Instituciones de Inversión Colectiva , que se ha 
registrado con cargo a la cuenta "Comisiones y corretajes satisfechos" de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 
22). 

19. Departamento de Atención al Cliente 

En virtud de la Orden del Ministerio de Economía 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y servicios 
de atención al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22 de 
noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Grupo al que pertenece la Sociedad tiene 
constituido un Departamento de Atención al Cliente que da cobertura a la Sociedad . 

Al mismo tiempo dicho Departamento atiende con la misma final idad las reclamaciones de aquellos clientes de 
Grupo Cata lana Occidente Gestión de Activos , S.A., SGI IC, la cual , desde su constitución , delegó expresamente 
en Bilbao, Compañia anónima de Seguros y Reaseguros la gestión de las mismas adhiriéndose a su Reglamento 
para la Defensa del Cliente y adoptando al Defensor del Cl iente de dicha sociedad como Defensor del Participe . 

El consejo de administración de Grupo Catalana Occidente Gestión de Activos, S.A. , SGI IC, de fecha 26 de 
noviembre de 2020 acordó adherirse, con fecha efecto 1 de enero de 2021, al nuevo Reglamento interno único 
para el Servicio de Defensa del Cliente, que aglutina dicho servicio para todas las entidades del Grupo al que 
pertenece, rat ificando el nombramiento del responsable del Departamento de Atención al Cliente y del Defensor 
del Cliente, Participe y asociado del Grupo Catalana Occidente, respectivamente . 

El Departamento de Atención al Cliente ha elaborado con fecha 14 de marzo de 2023 el informe anual del servicio 
de atención al cl iente correspondiente al ejercicio 2022. en el que se informa del desarrollo de su función , 
comunicando que , durante el ejercicio 2022 , no ha sido presentada reclamación o queja alguna frente a la Sociedad 
en el Departamento de Atención al Cliente del Grupo. Debido a esto, no ha sido necesario dictar ningún tipo de 
decisión, recomendación o sugerencia . 

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

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de los intereses devengados 
durante el ejercicio por todos los activos financieros , cuyo rendimiento , implícito o explicito, se obtiene por la 
aplicación del método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable . 
Los intereses se reg istran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos real izadas 
en origen. 

La composición del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias , correspondiente a los ejercicios 
2022 y 2021 , es la sigu iente : 

Euros 
2022 202 1 

Acciones y parti cipac iones (No ta 6) - 465 ,00 
Va lores represent ativos de deuda (;'lota 7) 13 1:1 6,90 16.398,49 
Otros acti vos - Anti ci pos y créd itos al pc, rsonal (Nota I O) 17.:'2 1:;0,29 
Otros 259,98 1.08 1,09 

13.414,20 18.074,87 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no ha habido remuneración de las cuentas corrientes. 
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21 . Comisiones recibidas 

El sa ldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones 
devengadas a favor de la Sociedad durante el ejercicio, excepto las que , en su caso, formen parte integral del tipo 
de interés efectivo de los instrumentos financieros Adiciona lmente , dicho capitu lo está compuesto por diferentes 
epígrafes , en función de la actividad rea lizada por la Sociedad y de la entidad sobre la que recaen dichas 
comisiones . 

Los ingresos por comisiones obtenidos por la Sociedad , en los ejercicios 2022 y 2021 , lo han sido, en su totalidad , 
en territorio nacional. 

El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2022 y 2021 y, en su caso, pendientes de cobro 
al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epígrafe "Créditos a intermediarios financieros o particulares -
deudores por comisiones pendientes" del activo del balance (véase Nota 5.2). 

Por otro lado, la composición del sa ldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, se muestra a 
continuación : 

Euros 
202? 202 1 

Gestión de Instit uc iones de ln w rs ión Co lec ti va 9. 177.179,76 5.409 2:17. 13 
Gestión discrec ional de carteras- 3. 786334 ,38 3.706 .-" 84,04 

Ciesliú11 de can eras 3.517.598. 38 3.444.607.04 
Gestici 11 de Fondos de l'ensio11es 268.736.00 261. 777,00 

12.963.514,14 9.115,621,17 

Tal y como se menciona en la Nota 1-a, al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad tenía encomendadas la gestión y 
administración de 8 Fondos de Inversión (8 Fondos de Inversión y 1 Sociedades de Inversión de Capital Variable 
al 31 de diciembre de 2021) y gestiona carteras discrecionales cuya gestión le ha sido delegada. 

Por el servicio de gestión y administración la Sociedad cobra una comisión sobre el patrimonio gestionado . Dicha 
comis ión , que se cobra mensualmente, se ca lcula sobre el patrimonio diario de cada Institución de Inversión 
Colectiva . 
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Los porcentajes de comisión estipu lados para cada uno de los Fondos de Inversión gestionados y para la Sociedad 
de Inversión de Capital Variable gestionada , se muestran a continuación: 

Porc<Cn taje de Comisión 
2022 2021 

Sociedades de Inversión el e Capital Variable: 
CATOC, S.LCA.V., S.A. (*) (**) - 0,10 
Fondos de Inversión: 
GCO Acc iones , F. I. 1,45 1,45 
GCO Eurnbolsa. F.l. 1,75 1.75 
GCO Globa l 50, F. L 1,45 1.45 
GCO In ternacional, F.l. 1,75 1.75 
GCO Mixto. F.l. 1,45 1.45 
GCO Ahorro, F. l. 0.25 0.25 
GCO Renta Fija , F. l. 0.75 0.75 
GCO !:luisa USA, F. l. 1,75 1,75 

(" ) Adicionalmente al porcentaje de comisión variable, la Sociedad tenía estipulada una 
comisión de gestión anual fija para esta Sociedad de Inversión de Capital Vana ble que asciende 
a 15.000 euros. 

r-) La Sociedad fue transformada en Sociedad de Responsabil idad Limitada con fecha 11 de 
mayo de 2022 y obtuvo la autorización para su baja del Registro de Sociedades de Inversión 
de Capital Variable por parte de la Comisión Nacional del Mercado de Valores el 17 de junio de 
2022. 

50 



El detalle de las comisiones devengadas durante los ejercicios 2022 y 2021 por la prestación de estos servicios y 
de las comisiones pendientes de cobro (Notas 5.2 y 18) y el patrimonio gestionado al 31 de diciembre de 2022 y 
2021 (Nota 17), es el siguiente: 

Euros 
2022 202 1 

Comis iones Comisiones 
Comisiones Pendientes PJtrimonio Comisiones Pendientes Patrimonio 
Devenuadas de cobro Gestionado Devengadas de cobro Gesti onado 

Sodedades de ln\'ersión de C.ipital 
Variablr: 

CATOC, S. 1. C.A.V .. S.A.(*) 9.1.537,34 199 .962.01 18.277,44 203 .. 186.556, 17 
93.537,34 - - 199.962 ,01 18 .277,44 203.386.556,17 

Fondos de lnn·rsión: 
GCO Acciones, F.!. 2.737. 155.27 225 . 144.56 158.317.713.87 2.222 .79 1,76 187.7 14.77 15 7.436.980. 12 
GCO Eurobolsa. F .I. 885. 127 ,32 9 1.413.28 60 .908. 63 8.56 596.865,20 55.898 ,87 :18.4 15.509 ,73 
GCO Global 50 , F.l. 1.102.923.64 9:1. 153.88 74.769.023.84 760.521.47 86.256,72 72.11:1 .038,84 
GCO Int ernac ional, í .l. 1 .956.040 ,89 192305.48 127:16:1.822.61 84:1785,44 88.644 ,20 6 1 197 045,}6 
GCO Mixto. F.I . 1.791.567.38 207.694,1 O 167.229 .905 , 13 457303.4.1 52.434.07 42 .807.659 ,51 
GCO Ahono. F. I. 141 .6:l0.07 12.179,55 57.202.895 ,96 11 6.299,76 10.755 ,72 50.842.4.16,20 
GCO Renta Fij a, F .I. 189.7 14.02 15.844 ,54 24 .579.335,23 208. 258, 1 O 16.94 1,55 26.419.737.08 
GCO Aolsa l ISA. F.1. 279.483 ,8 .1 30.921.96 20.745. 166,22 :1.449.96 .1.449.96 8.992.019,45 

9.083.642,42 868.657,35 691.116.50 1 ,42 5.209.275,12 502 .095,86 458.22 4.426,29 

Rrtroct•sionl'S comisiún dt• gcst iún (7 .955.272.62) (767 84 1,86) 69 1 116.50 1.42 (4 .347 856.1:l) (4 16 064.62) 458 214426.29 
(7 .955.272,62) (767.841 ,86) 691.116.501 ,42 (4.347.856,13) (416.064,62) 458.224.426,29 

Delegación de gestión de: 
Carll.:ras discrecionales gestionadas .1 .786.334.38 463.435.23 8.607.893. 73.l. 74 .1.706.384,04 429.545.04 9.672.870.88.1.29 

3. 786.334,38 463.435,23 8.607.893. 733 , 74 3.706.384,04 429.545,04 9.672.870.883 ,29 
5.008 .241 ,52 564.250,72 9.299.010.235, 16 4.767.765,04 533.853,72 10.334.481.865 ,75 

(") La Sociedad fue transformada en Sociedad de Responsabilidad Limitada con fecha 11 de mayo de 2022 y obtuvo la 
autorización para su baja del Registro de Sociedades de Inversión de Capital Variable por parte de la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores el 17 de junio de 2022. 

22. Comisiones y corretajes satisfechos 

El sa ldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones pagadas 
(o a pagar) por la Sociedad , devengadas durante el ejercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral 
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho capitu lo está compuesto por 
diferentes epígrafes, en función de la actividad que remuneran dichas comisiones. 

El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2022 y 2021 y, en su caso , pendientes de cobro 
al cierre de dichos ejercicios , se incluye en el epígrafe "Deudas con intermediarios financieros o particu lares -
Comisiones a pagar" del pasivo del balance. 
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Por otro lado, la composición del epígrafe se muestra a continuación : 

Euros 

2022 202 1 

Comercia li zac ión de IIC tínancicra s (*) 466.444 ,94 288 .308,20 
Comisiones retrocedidas (Nota 18) 7.955.272.62 047.856, 1~ 
O tras comisiones 15. 126,43 18.4 13,65 

8,436,843.99 4 .654.577,98 
( •) Con lecha :, de mar10 de 20 15. l:1 Soc1edad puhhco un hecho rele,·ant e en CJ\T}..1V. para c.:id:1 un o de 
los Fondos de Inversión que gestionnba d 3 1 de diciembre de 2014 (a excepción de GCO Ahorro. Fondo 
de ln n ~rsión . que :,C publicó el 9 de marzo de 20 1 X), a l objehl de anunci:.ir qut: :-. e n: :-.en a la pos ibilid~1d de 
establecer acuerdos de de\'olución de comisiones de gestión cobradas por la Sociedad a detennin:idos 
parlic:ipc:,, quc mantcngan una in \'cr, i(m mínima de.: 1.000.000.00 curo:.. :-: in qm: dio ten ga impac10 alg uno 

sobre d patrimoni o de lm Fondos de l.n versión. ni sobre el resto de los participes con inversiones 
inkri ores a dicha cantidad. 

El detalle de las comis iones retribuidas al comercializador, durante los ejercicios 2022 y 2021 , así como de las 
comisiones pendientes de pago al cierre de dichos ejercicios, que figuran reg istradas en la cuenta "Comisiones y 
corretajes satisfechos" de la cuenta de pérdidas y ganancias y en la cuenta "Deudas con intermediarios financieros 
o particulares" del pasivo del ba lance , respectivamente, es el siguiente (véanse Notas 18): 

Euros 
2022 202 1 

Comisiones Comisiones 
Comisiones Pendient es Comisiones Pe ndientes 
Devengadas dé Pago Devengadas de Pa go 

Catalana Occidente Cap ital , Agencia 
de Va lores, S.A. 466.444 ,94 :19.28) , 19 288 .308,20 40.274 ,50 

Retrocesión t:om isiones <le gest iún 7.955 .27?.62 767 .84 1 ,86 4 .147.856 . 11 4 16.064 .62 
8.421.717,56 807.12:'i.05 4.636.164,33 456.339,12 

En el contrato suscri to por la Sociedad y Catalana Occidente Capita l, Agencia de Valores, S.A. (sociedad 
perteneciente al grupo Catalana Occidente) con fecha abril de 2018, se establece la cesión a dicha entidad del 
40% de las comisiones de gestión, sobre el patrimonio medio comercializado por Catalana Occidente Capital , 
Agencia de Va lores, S.A., en concepto de recepción y transmisión de órdenes sobre las Instituciones de Inversión 
Colectiva gestionadas por la Sociedad . 
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23. Gastos de personal 

a) Gastos de personal 

La composición del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspond iente a los ejercicios 
2022 y 2021 , se muestra a continuación : 

Euros 
2022 202 1 

Sueldos y cargas sociales 1.515.869,8 1 1.41 7.8 15, 11 
Doiaciones y aportaciones a fo ndos de pensiones 108.562,16 89.4 15,7 1 
Otros gastos de personal (*) 508 .85 1,22 559. 768,42 

2.153.283,19 2.066.999,26 
(') Incluye las remuneraciones variables devengadas en los e¡ercIcIos 2022 y 2021 por importe de 

415.010,18 euros y 394.381 ,95 euros , respectivamente. 

El importe pendiente de pago al persona l se incluye, en su caso, en el epígrafe "Deudas con intermediarios 
financieros o particulares - Remuneraciones pendientes de pago al personal" del pasivo del ba lance. 

A 31 de diciembre de 2022, la cuenta "Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones" recoge el gasto por 
aportaciones y prestaciones definidas por beneficios para empleados rea lizadas durante el ejercicio 2022 por 
importe de 76.672,97 y 31.889 , 19 euros , respectivamente (72.089, 77 y 17.325,94 euros en el ejercicio 2021) 
(véanse Notas 2.t y 11 ). De dicho importe de gasto por aportaciones definidas, 11 .293,85 euros ( 10.97 1,67 euros 
en el ejercicio 2021) corresponde a un miembro de la Alta Dirección (véanse Notas 2.s, 4) . 

El importe pendiente de pago por estos conceptos, al cierre del ejercicio 2022 y 2021 se encuentra reg istrado en 
el epígrafe "Deudas con intermediarios financieros o particulares - Otros acreedores" del ba lance adjunto por 
importe de 198.193,41 y 187.786,29 euros , respectivamente . 

b) Número de empleados 

El número medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2022 y 2021 , así como la distribución por 
categorías profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuación : 

2022 202 1 
Empleados al c ierre de l Número Empleados a l c ierre del Número 

ejerc icio Medio de e jerc ic io Med io de 
Muj eres 1 lombres To tal Enrnkados Mujeres ! lumbres Tota l Enrnl eados 

Directi vos 1 - 1 1 1 1 1 
Gestión 1 5 6 6 1 5 6 5 
Adm inistración 7 X 15 15 8 7 15 15 
Control y riesgos 1 4 5 5 1 4 5 5 

IO 17 27 27 11 16 27 26 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 la Sociedad no ha ten ido personas empleadas con discapacidad igual o superior 
al 33%. 
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24. Gastos Generales, y Otros gastos de explotación 

a) Gastos generales 

La composición del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias , correspondiente a los ejercicios 
2022 y 2021 , se muestra a continuación : 

Euros 
2022 202 1 

Inmuebles e insta lac iones (a) (Nota 18) 59.657.75 58. 382.40 
Sistemas in fon11áticos 26.836.94 27 . 108 .57 
Public idad y represent ación 4.428,60 5.465 ,08 
Servicios de profes ionales independientes (b) 217 .384,86 171.449,76 
O tros gastos (e) (Nota 18) 54 1.889.6 1 41 (>.669,60 

Suministros de in fomrnciún 285.22 1.47 204 .793,65 
Otros 256.668 , 14 21 1.875 ,95 

8S0.I<J7,76 679.0?S,41 

(a) Inmuebles e instalaciones 

Los gastos correspondientes al arrendamiento, durante los ejercicios 2022 y 2021 , se incluyen en el epigrafe 
"Gastos generales - Inmuebles e instalaciones" de la cuenta de pérdidas y ganancias y se corresponde al gasto 
por alquiler de la oficina de la Sociedad situada en Barcelona , Sant Cugat del Valles , Avenida Alca lde Barnils 63 
por im porte de 26.036, 11 y 24.762,23 euros , respectivamente , derivado del contrato de arrendam iento . 
Adicionalmente, la cuenta también recoge los importes correspondientes al gasto por el alquiler de las ofic inas 
situadas en Madrid, Calle Cedaceros 9, Madrid, por importe de 33.621 ,64 y 33.620, 17 euros, respectivamente, 
derivado del contrato de arrendamiento que en ambos la Sociedad tiene suscritos por parte de la Seguros Catalana 
Occidente. SA de Seguros y Reaseguros, SA (entidad perteneciente al Grupo Catalana Occidente) - (véanse 
Notas 18) 

Al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 , las cuotas de arrendamiento mínimas anuales que tiene pactadas la 
Sociedad como subarrendataria (sin incluir otros gastos repercutidos como sumin istros, seguridad , impuestos y 
similares), de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusión de gastos comunes, 
incrementos futuros por I PC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el Impuesto sobre el 
va lor añadido son las sigu ientes: 

Arrendamient os Operativos Euros 
Cuotas Mínimas 2022 202 1 

Menos de un ai1o 5 1. 158,76 50 .652,24 
Entre uno y cinco aiios -
Más de ci nco m1os -

SJ.158,76 S0.6S2 ,24 

(b) Servicios profesionales independientes 

El importe pendiente de pago por los conceptos incluidos en el capítu lo "Gastos generales" de la cuenta de pérd idas 
y ganancias se incluye, en su caso, en el epígrafe "Deudas con intermediarios financieros o particulares - Otros 
Acreedores" del pas ivo del balance 
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La composición del saldo de "Servicios profesionales independientes", correspondiente a los ejercicios 2022 y 
2021 , se muestra a continuación : 

Euros 
2022 202 1 

Servi cios de análi sis 65 . 18 1,18 75 .284 , 1 O 
Otros 152.203,48 96.1 C,5,GG 

217.384,86 171.449,76 

(e) Otros gastos 

El saldo correspond iente a "Sum inistros de información" del detalle anterior recoge, fundamentalmente , los gastos 
correspondientes a la compra de información financiera en tiempo real. 

A su vez, el saldo correspond iente a "Otros gastos - Otros" del detalle anterior recoge, fundamentalmente , los 
gastos correspondientes a la compra de sumin istros y material de oficina , correos , mensajería , gastos de transporte 
y gastos por el servicio de delegación de las funciones de cumplimien to normativo y gestión de riesgos a Grupo 
Catalana Occidente SA y auditoria interna a Grupo Catalana Occidente SA (véase nota 18). Asimismo, al 31 de 
diciembre de 2022 incluye la recuperación del Impuesto sobre el Va lor Añadido finalmente soportado de acuerdo 
con la prorrata de dicho impuesto por importe de 99.260,42 euros (95.745,42 euros al 31 de diciembre de 2021 ). 

b) Honorarios por auditoría de cuentas 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 , los importes correspondientes al auditor de la sociedad , 
PricewaterhouseCoopers, S.L., o a cualqu ier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa 
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, que se incluyen en el saldo de la cuenta "Servicios profesionales 
independientes - Otros" del detalle anterior, han sido los siguientes: 

1 Ionorarios correspondientes a 
Priccwa1crhouscCoopcrs, S. 1 .. o 

Em1m:sa de la misma Red 
(E uros) 

2022 202 1 

Servicios de audi1oría y relacionados 
Servic ios de audi1orín 3.200,00 3. 100,00 
Ü lros servicios de v1.:rilícat:iU11 8.700,00 8.300,00 

Servicios di sti111 0s de la auditoria-
Servic ios exigidos por la normati va aplicable -

O tros serv ic ios de verití cac ión - -

Servic ios fi sca les -

O tros servic ios 
Total scnicíos nrofcsionalcs 11.900.00 I 1.400.00 
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c) Otros gastos de explotación 

TRES CENTIMOS 
DE EURO 

00 7324243 

El sa ldo de este capítulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge los impuestos devengados durante los 
ejercicios 2022 y 2021 que le son de aplicación a la Sociedad , distintos del Impuesto sobre Sociedades . 

Euros 
2022 ) 02 1 

Comisión Nacional dd Mercado de Va lores 7.408,45 11.758,92 
Asociac ión de lnstiluciont:s de Inversión Co lecti va y Fondos de 

7 :140,00 7.34 0.00 
Pensiones (JNVE RCO) 
Fondo de Gara nt ía de In versiones (Nota 1-h) 20 .000,00 20.000,00 

34.748,45 39.098,92 

d) Información sobre el periodo medio de pago a proveedores 

A continuación, se detalla la información requerida por la Disposición adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de 
ju lio (modificada a tra vés de la Disposición final segunda de la Ley 31/2014 , de 3 de diciembre y articulo 9 de la 
Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creación y crecimiento de empresas) preparada conforme a la Resolución 
del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la información a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en 
relación con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales . 

Periodo medio de pago a pro\·ci.:dor('S 
Rati o d1.; opcracion1..: s pagadas 
Rati o de opt: racionc:s pc:ndicntc- s dt'. pago 

·1 otal pagos rca lizndos (euros) 
To tal pagos rea li1ados dentro del pl:110 
estc1b lec ido en nonnati v:1 (euros) 

Porcc:nta_i e sobre: c:I tota l de: pagos a 
proveedores 

Total nagos nendi ent es ( eu ros) 

Nú1111.;ro lota! ck fa cturas pagada~ 
N úmao dL" fact uras pafwdas (dentro de l pla10 
máximo) 

Porcentaje sobre el torn l de fact11ras 

Días 

2022 

14.4 1 
14.4:l 
18.36 

2022 

54 1.946.54 
535 . 12 8.87 

98.74% 

1.514.7 1 

244 

225 

92. 2 l º u 

2021 

27 .90 
27.74 
32,87 

202 1 

480.1 15.62 

404 .2 11.1 6 

84. 161}0 

1(,. 24 6.72 

213 

182 

8 I .Ci l 1~ 0 

Conforme a la Resolución del ICAC, para el cá lculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en 
cuenta las operaciones comerciales correspond ientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios 
devengadas desde la fecha de entrada en vi gor de la Ley 31 /2014, de 3 de diciembre. Se consideran proveedores , 
a los exclus ivos efectos de dar la información prevista en esta Resolución , a los acreedores comerciales por deudas 
con suministradores de bienes o servicios. 

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores" el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o 
la prestación de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operación . 
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Instituciones de Inversión Colectiva gestionadas al cierre del ejercicio 2022 

Fondos de Inversión: 
GCO Mixto, F.I. 
GCO Global 50, F.I. 
GCO Ahorro , F.I. 
GCO Acciones, F.I . 
GCO Renta Fija, F.I. 
GCO Eurobolsa , F.I. 
GCO Internacional , F. l. 
GCO Bolsa USA, F.1. 

ANEXO 
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Grupo Catalana Occidente Gestión de Activos, S.A. (Unipersonal), Sociedad 
Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva 

Informe de Gestión del 
ejercicio anual terminado el 
31 de diciembre de 2022 

GCO Gestión de Activos, S.A., S.G.1.1.C. gestiona ocho fondos de inversión: GCO AHORRO, FI , GCO RENTA FIJA, FI, 
GCO M IXTO, FI, GCO GLOBAL 50, FI, GCO ACCIONES, FI, GCO EUROBOLSA FI , GCO BOLSA USA, FI y GCO 
INTERNACIONAL, FI. Son opciones distintas de riesgo y rentabi lidad, entre la s que el cliente puede elegir la 

combinación más adecuada a sus necesidades y deseos de inversión. 

GCO AHORRO, FI, es un fondo de renta fija ideal para inversores con un horizonte temporal de invers ión de corto 

plazo. Su cartera está invertida en renta fija nacional o internacional (incluidos depósitos a la vista) de emisores 
públicos y privados denominados en euros, con una duración media inferior a 2 años . 

GCO RENTA FIJA, FI , es un fondo dirigido a inversores en renta fija . La cartera del fondo está invertida en renta 

f ija nacional o internaciona l (incluyendo depósitos a la vista) de emisores públicos y privados denominados en 

euros, con una duración media superior a 2 años. 

GCO M IXTO, FI , es un fondo dirigido a aquellos que quieran diversificar parte de su inversión en renta variab le 

sin asumir un riesgo elevado. Su cartera se invie rte mayoritariamente en renta fija, sin una duración determinada, 
y una exposición menor al 30% en renta variable, pudiendo invertir en todos los mercados mundiales. 

GCO GLOBAL 50, FI , es un fondo mixto que combina la inversión en activos de renta fija y hasta un 50% en renta 

variable tanto nacional como internaciona l. La inversión en renta fija del fondo no tendrá una duración media 

determinada . 

GCO ACCION ES, FI , es un fondo dirigido a aquellos clientes que quieran invertir en bolsa española . El fondo 
invierte la totalidad de su cartera en renta variab le nacional y, aunque su referente son los va lores de mayor 

capitalización del mercado, incorpora una mayor diversificación con la inclusión de valores de media 

capitalización. 

GCO EUROBOLSA, FI es un fondo de renta variable dirigido a aquellos clientes que quieran invertir en va lores de 

alta capitalización de los principales países de la zona euro, con un enfoque amplio de diversificación sectorial. 

GCO BOLSA USA, FI es un fondo de renta va riable dirigido a aquellos clientes que quieran diversifica r sus 

inversiones accediendo al mercado estadoun idense. Invierte hasta un 100% de su cartera en renta variable de 
compañías cotizadas en Estados Unidos (en dólares). Serán principalmente compañías americanas con negocio 

global y tendrá una amplia diversificación sectorial. 

GCO INTERNACIONAL, FI , es un fondo de renta va riable dirigido a aquellos clientes que quieran diversificar 

ampliamente su invers ión en títulos de renta varia ble nacional e internacional , incorporando valores de alta 

capitalización de las principales econom ías desarrol ladas, especialmente de Europa y EEUU. 



En julio de 2013 se solicitó a la CNMV la ampliación del programa de actividades de GCO Gestión de Activos para 
incluir la "gestión discreciona l e individua lizada de carteras de inversiones incl uidas las pertenecientes a fondos 
de pensiones". La CNMV autorizó la actividad en diciembre de 2013 y fue inscrita en junio de 2014. A 31 de 

diciembre de 2022 el vo lumen de activos bajo gestión de las compañ ías del Grupo Cata lana Occidente por esta 

act ividad ascend ió a 8.607.893. 733, 74€. 

Evolución de los mercados en el año 2022 

En los mercados f inancieros el año 2022 ha estado fundamenta lmente marcado por la inflación y las fuertes 

subidas de tipos de interés llevadas a cabo por los principales bancos centrales para trat ar de combati rla. La 
inflación empezó a despuntar ya en el segundo tr imestre de 2021 con el incremento de las materias primas, los 

prob lemas en las cadenas de sum inistro, el aumen to de los costes sa laria les y el fuerte incremento del consumo 

tras la pandemia. En 2022 estos factores se vieron agravados por el esta llido de la guerra en Ucran ia a finales de 

febrero. Una de las pr incipales consecuencias en los mercados f ue el fuerte incremento del coste de la energía. 
El precio del barri l de petró leo Brent llegó a situarse cerca de 140 dólares y permanec ió por encima de 100 en la 
primera mitad de año. El incremento de los precios de l gas, petróleo y otras materias primas han tenido un 

impacto importante sobre el au mento de la inflación, especia lmente en Europa. En EEUU el IPC se situó en el 

+9,1% interanua l en junio, máximos desde 1981, y en la zona euro en el +10,6% en octubre, nivel que no se había 

alcanzado nunca desde la creación del euro. A fina les de año, la inflación ha comenzado a mostrar cierta 

mode ración: en EEUU el IPC de diciembre se si t uó en el +6,5% interanua l, mientras en la Eurozona el dato de 

infl ación se redujo hasta un +9,2% interanua l en diciembre, casi un punto porce ntua l infer ior al mes anterior. 

En este contexto, la Reserva Federal inició en marzo de 2022 un proceso continuado de subida de los tipos de 
interés y el Banco Central Europeo le sigu ió, aunque más tímidamente, a part ir de julio. La Reserva Federa l 

incrementó los tipos de interés en +425 puntos básicos hasta el rango +4,25%/+4,5%, un ritmo de subidas no 

visto en décadas. Por su parte el Banco Centra l Europeo, después de ocho años con tipos de interés en territo rio 

negativo, los incrementó +250 puntos básicos en poco más de 6 meses. Esta agresividad por parte de las 
autoridades monetarias ha incrementado el temor por el impacto que tendrán estas medidas en el crecimiento 

económico. 

En 2022 los principales ind ices bursáti les han recogido el complejo entorno económico con importa ntes caídas, 
más sign ificativas en EEUU por su mayor expos ición a compañías de crecim ien to, fundamentalmente del sector 

tecnológico. El lbex-35 (-5,56%) ha tenido un comportamiento mejor en re lación a otros índices eu ropeos, gracias 

en pa rte a las alzas en el sector bancario doméstico. El Eurostoxx-50 ha caído en el año un -11, 74%, mientras que 

en EE UU el S&P-500 ha perdido un -19,44% y el Nasdaq, índice con más peso tecno lóg ico, un -33, 10%. Las 
compañías petroleras tuv ieron un impacto posit ivo en el S&P-500, mient ras que las grandes tecnológicas 

reg ist raron los mayores descensos. Fina lmente, en el mercado de divisas ha destacado la aprec iación del dólar 

frente al euro, +6,2%, aunque había llegado a sub ir el +18% a f ina les de sept iembre. 
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Los activos de renta fija han tenido un comportamiento negat ivo durante el segundo semestre. Tanto la renta 
fija púb lica como la privada se han visto condicionadas por las subidas de tipos en 2022. A nivel corporativo los 
diferenciales de crédito han cont inuado con mucha volatilidad. El ltraxx europeo, índice que mide el coste anual 

de asegurar deuda corporativa europea con grado de inversión frente a un posible impago, cerró el año en 91 

puntos básicos frente a los 119pb de fina les de jun io, habiendo superado los 138pb a fina les de septiembre. 

En lo referente a la evo lución del lbex-35 (+1,61% en el semestre), los valores con mayor aportac ión positiva han 

sido BBVA (+30,1%), lberdrola (+10,45%) e lnditex (+15,1%). Los que más han contribuido negativamente han 
sido Telefónica (-30,38%), Cellnex (-16,5%) y Grifols (-40,28%). En el Eurostoxx-50 (+9,81% en el semestre), los 

valores que más han contribuido pos itivamente han sido LVMH (+16,88%), Tota lEnergies (+16,44%) y Siemens 
AG (+33,53%), mientras que las aportaciones negativas más relevantes han sido Bayer (-14,8%), Sanofi (-6,75%) 

y Ad idas (-24,47%). En los indices bursátiles estadounidenses (en el semestre S&P-500 +1,43% y Nasdaq -5,10%), 

los valores ligados al sector petrolífero han liderado las contribuciones positivas al S&P-500 como Exxon 

(+28, 79%) y Chevron (+23,97%), m ientras que las aportac iones negat ivas las han liderado los va lores tecno lógicos 
con un importante peso, como Tes la (-45,12%), Amazon (-20,91%), Alphabet (-19,03 %) y Microsoft (-6,62%). 
Adicionalmente en el Nasdaq ha destacado positivamente Netfl ix tras repuntar un +68,12% en la segunda mitad 

del año. 

En este entorno, el patrimon io admin istrado a través de los diferentes vehícu los gestionados se ha reducido un 
-10,28% en 2022, debido principalmente a la negativa evoluc ión de los mercados. El beneficio antes de impuestos 

en 2022 es un -12,92% inferior al correspondiente al ejercicio 2021. 

Previsiones: 

En la primera mitad de enero las bo lsas han registrado avances, siendo más relevantes en Europa. Uno de los 
focos de atención durante el in icio del año será la publicación de los resu ltados empresaria les del cuarto 

trimestre. Para 2023 se prevé que la inflación, a pesar de haberse moderado, espec ialmente en Estados Unidos, 
continuará más elevada de lo deseado por los bancos centra les. Por otra parte, la inflación subyacente (que no 
incluye alimentos y productos energét icos) todavía no muestra un cambio de tendencia a la baj a. La clave será 

ver cuándo se confirma el punto de inflexión que anticiparía el fina l en el proceso de subida de los tipos de 

interés. Las expectativas de inflación estimadas por los mercados adelantarían que esta podría situarse por 
debajo del +5% a partir del próximo verano en Europa y EEUU, pero habría que esperar varios años para que se 

acerque al +2%, que sigue siendo el nivel objetivo para la Fed y el BCE. En este contexto, se espera que ambos 
bancos centrales suban los tipos de interés en los próximos meses, aunque con alzas menos agresivas. 

Adicionalmente, los bancos centra les cuentan con los programas de reducción de balance para endurecer las 

cond iciones monetarias. Por otro lado, las perspectivas globales de creci miento siguen apuntando hacia una 
desaceleración de las economías. La incertidumbre sobre la guerra en Ucrania y el shock energético sitúan a la 

Eurozona en desventaja frente a EEUU ante una posib le reces ión, especialmente por la dependencia energética. 

En este contexto, la Sociedad maximizará los criterios de prudencia que han caracterizado las inversiones desde 

su creación . 

3 



Por otro lado, dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por parte de GCO Gestión de Activos está 

destinado a la consecución de su objeto socia l, ajustando sus objetivos y políticas de gestión de los riesgos de 
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes estab lecidos por la Ley 
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 

1.309/ 2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas 
por la Comisión Nacional del Mercado de Valores . 

Por último, indicar que, dada la actividad de la Sociedad, no se ha llevado a cabo actividad alguna en materia de 

investigación y desarrollo y que la Sociedad no posee ni ha poseído nunca acciones propias. 

Audit oría Interna 

La función de Auditoría Interna se encuentra externalizada en la Dirección de Auditoría Interna Corporativa de 
Grupo Catalana Occidente S.A., mediante contrato de externalización firmado con fecha del 1 de agosto de 2020. 

La realización del trabajo de aud itoría se ajusta a lo establecido en el Plan Plurianual de Auditoría Interna, 

elaborado por dicha Dirección de Auditoría Interna Corporativa y aprobado por el Consejo de Admin istración de 
GCOGA que ha asumido formalmente las funciones de la Comis ión de Auditoría de la Sociedad, que cubre los 

objetivos de auditoría de la misma. 

En la elaboración del plan de auditoría se tienen en cuenta las auditorías exigidas ob ligatoriamente por los 

regu ladores, el universo de auditoría de la Sociedad que contiene todas las actividades auditables va loradas en 
base a su riesgo inherente y residual, la eva luación periódica de la func ión, los proyectos estratégicos de la 

Sociedad y las solicitudes y las op iniones de los miembros del Consejo de Administración de GCOGA. 

En el ejercicio 2022 se han realizado las siguientes 3 misiones de auditoria refer idas a la Sociedad: 

• La auditoría realizada de los procesos de gestión administrativa y contable de las Instituciones de 
Inversión Colectiva. 

• Auditoría de los procedimientos de control relacionados con la salvaguarda de instrumentos financieros 

de clientes incluidos en la actividad de gestión discrecional realizada por la Sociedad . 

• Auditoría de la función de Cumplimiento Normativo y Gestión de Riesgos. 

Por otra parte, cabe destacar la realización de las siguientes 4 aud itorías referidas al Grupo y a sus sociedades 

dependientes, entre las cuales se encuentra la Sociedad: 

• Revi sión, con la co laboración de la firma BDO Auditores S.L.P. del cump li miento de la normativa 

estab lecida en materia de prevención del blanqueo de cap ita les, basándose en las disposiciones 
establecidas en la Orden Ministerial EHA/2444/2007, de 31 de Ju lio, en relación con la s medidas de 

control interno a que se refieren el artículo 26, apartado 1, de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de 

prevención de blanqueo de capitales y de financiación del terrorismo. 

• Auditoría del Ciclo de vida (altas y bajas) de los usuarios internos en los sistemas de información. 

• Política de Inversión Responsable de Grupo Catalana Occidente. 

• Auditoría legal del Sistema de gestión de prevención de riesgos laborales de Grupo Cata lana Occidente. 
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De cada una de las auditorías se ha emitido un informe con su objetivo y alcance, los incumplimientos y 
debi lidades de control detectados en su caso, la opinión de los auditores internos sobre el sistema de control 
interno revisado y las recomendaciones fo rmuladas para mejorarlo, en el supuesto de que éstos así lo hayan 

considerado. En este último caso, los auditores realizan un seguimiento sobre su implementación en el plazo que 
se haya acordado con los auditados. 

Finalmente, la Dirección de Auditoría Interna Corporativa se ha ocupado de la gestión del fraude interno de la 

que haya tenido conocimiento . En este sentido, cabe destacar que en el Canal de Denuncias se preserva la 

identidad del denunciante si así lo solicita , así como la aceptación, para su tramitación, de aque llas denuncias en 
las que no cons ten los datos de identificación del denunciante, investigándose las mismas con la mayor prudencia 
y proporcionalidad. Entre los hechos denunciables se encuentra el incumplimiento, por parte de los Consejeros, 
directivos, empleados de la Sociedad, con independencia de su puesto y nivel, así como de la red de agentes y 

colaboradores que se relacionen con el Grupo, del Código Ético establecido por el Grupo y la manipulación o 

falsificación de datos y, en general, dentro del marco del sistema de control interno de la información finan ciera, 
cualquier otra práctica irregular vinculada a los sistemas de control interno y preparación de información 
financiera. 

En el ejercicio 2022 no se ha comunicado a Auditoría Interna Corporativa ningún caso de fraude interno 

relacionado con la Sociedad. 

A part ir de enero de 2023 se va a contin uar auditando el sistema de control interno en la elaboración de la 

información financiera , incluyéndose procesos ya auditados en años anteriores. 

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 

El 27 de enero de 2023, la CNMV inscrib ió, para los 8 fondos de inversión gestionados, la actualización del folleto 
y del documento con los datos fundamenta les para el inversor, recogiendo las modificaciones de sus políticas de 

inversión para, entre otras consideraciones, ser considerados productos financieros que promueven, entre otras, 

características medioambientales o soc iales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/ 2088). 

Adicionalmente, el 31 de enero de 2023, se actualizaron en CNMV el documento de datos fundamentales para 
el inversor según el Reglamento 1286/2014 (P RIIPs) de los 8 fondos gestionados. 

Actividades en materia de investigación y desarrollo 

La Sociedad no ha llevad o a cabo actividades de investigación y desa rrollo durante el ejercicio 2022. 

Acciones propias 

La Sociedad no ha adquirido acciones propias ni de su sociedad dominante durante el ejercicio 2022. 

Periodo medio de pago a proveedores 

Al 31 de diciembre de 2022 el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad ascend ía a 14 días (véase 

Nota 24). 
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Informe sobre la actividad medioambiental 

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni 
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relación con el 

patrimonio, la situación financiera y los resu ltados de la misma . Por este motivo no se incluyen desgloses 

específicos en la presente Memoria de las cuentas anuales respecto a la información de cuestiones 

medioambientales. 

Uso de instrumentos financieros 

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Soc iedad está destinado a la consecución de su 
objeto social , ajustando sus objetivos y políticas de gestión de los riesgos de mercado, crédito, y liqu idez de 

acuerdo con los límites y coeficientes establecidos por la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, regu ladora de las 

Entidades de Capital-Riesgo y de sus sociedades gestoras y las correspondientes circu lares emitidas por la 

Comisión Nacional del Mercado de Valores. 
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