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I. DISPOSICIONES GENERALES

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

5190 Circular 1/2025, de 5 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, por la que se modifican la Circular 6/2008, de 26 de noviembre; la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, y la Circular 4/2016, de 29 de junio, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

La presente Circular tiene como principal objetivo introducir ciertas modificaciones en
otras Circulares de la CNMV que se estiman pertinentes a efectos de mejorar la practica
supervisora.

En este sentido se modifica la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, sobre la
determinacion del valor liquidativo y aspectos operativos de las instituciones de inversion
colectiva, para adaptar las normas sobre la comisién de gestion sobre resultados
contenidas en esta Circular a los requisitos que sobre esta comision establecen las
Directrices de ESMA sobre las comisiones de gestion sobre resultados en OICVM y
ciertos tipos de FIA (ESMA34-39-992 ES).

Del mismo modo, se madifica la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital riesgo, exigiendo que los fondos de
inversion a largo plazo europeos (FILPE) presenten a la CNMV los modelos de estados
de informacion publica y reservada, con el objetivo de equipararlos al reporte que
actualmente realizan el resto de entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva.

Adicionalmente, con el fin de fomentar la tramitacion electronica de documentos ante
la CNMV, se introduce la presentacion, como documento electronico normalizado, del
informe de seguimiento sobre las salvedades incluidas en los informes de auditoria de
las entidades de capital riesgo previsto en la Circular 11/2008 antes citada.

Asimismo, se introducen modificaciones en los estados reservados de la
Circular 11/2008 a efectos de mejorar la supervisién de las entidades incluidas en el
ambito de aplicacion de la Circular mediante la inclusién de desgloses mas adecuados
de la informacion. Por Gltimo, se realizan modificaciones para adaptar los modelos a los
ultimos cambios normativos, especialmente en el ambito de coeficientes.

Por otro lado, se modifica la Circular 4/2016, de 29 de junio, sobre las funciones de
los depositarios de instituciones de inversion colectiva y entidades reguladas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo,
otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, exigiendo la presentacion
como documento electrénico normalizado para los depositarios de entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, del informe de periodicidad anual sobre el
cumplimiento de la funcién de vigilancia y supervision.

Por dltimo, se realizan adaptaciones en las tres Circulares para actualizar algunas
referencias normativas.

En uso de las habilitaciones contenidas en la disposicion final séptima de la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre; en la disposicion segunda de la Orden del Ministerio
de Economia y Hacienda, de 17 de junio de 1999, por la que se desarrolla parcialmente
la ya derogada Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de las entidades de capital-riesgo
y sus sociedades gestoras; en el apartado 4 de la disposicién final Unica del Real
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Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva; en la
Resolucion de la CNMV de 16 de noviembre de 2011, por la que se crea y regula el
Registro Electrénico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores; en el articulo 5.12
del Reglamento de IIC, y en la disposicion adicional Unica de la Orden EHA/1199/2006,
de 25 de abril, el Consejo de la Comision Nacional del Mercado de Valores, en su
reunion de fecha 5 de marzo de 2025, y previo informe del Comité Consultivo, ha
dispuesto lo siguiente:

Norma primera. Modificacion de la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, sobre la determinacion del valor
liquidativo y aspectos operativos de las instituciones de inversion colectiva.

1. Se modifica el apartado 1 de la norma 1.2 que queda redactada como sigue:

«1. Las IIC calcularan el valor liquidativo de sus participaciones y acciones
de acuerdo con las siguientes reglas:

a) Los fondos de inversién y sociedades de inversion de capital variable de
caracter financiero calcularan su valor liquidativo diariamente, de acuerdo con lo
previsto en el articulo 78.1 del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio (en adelante, Reglamento de IIC). Se podra establecer en el folleto
explicativo de la institucién (en adelante, Reglamento de IIC). Se podra establecer
en el folleto explicativo de la institucién otra frecuencia de calculo del valor
liquidativo, siempre que éste se calcule, al menos, cada quince dias, de acuerdo
con el articulo 78.3 del Reglamento de IIC.

b) En las IIC de Inversion Libre, reguladas en el articulo 73 del Reglamento
de IIC, e IIC de IIC de Inversion Libre, reguladas en el articulo 74 de dicho
Reglamento, la periodicidad de célculo del valor liquidativo a efectos de atender
las operaciones de suscripcién y reembolso serd al menos trimestral. Dicha
periodicidad podra ser semestral cuando asi lo exijan las inversiones previstas. No
obstante, ambos tipos de instituciones estaran obligadas a calcular su valor
liquidativo al menos con caracter mensual, aplicando las disposiciones de la
presente Circular, a los efectos de informar a la CNMV en los estados reservados
correspondientes. Para este calculo al menos mensual deberan tener en cuenta
las ultimas valoraciones disponibles y las correspondientes periodificaciones.

c) En los fondos de inversiéon inmobiliaria se calculara con la frecuencia
establecida en el folleto, que debera ser al menos mensualmente, segin se
establece en el articulo 93.3 del Reglamento de IIC.»

2. Se modifica la norma 4.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 4.2 Determinacién de la comisién de gestién sobre resultados.

1. La sociedad gestora, cuando haya establecido una comisidon de gestion
sobre resultados de conformidad con lo previsto en el articulo 5.3 del Reglamento
de IIC, imputara a la IIC dicha comision de acuerdo con el sistema de calculo y el
periodo de referencia de rentabilidad establecidos en su folleto. En todo caso, el
establecimiento y la aplicacién de la comisién debera cumplir con lo previsto en las
Directrices de ESMA sobre las comisiones de gestion sobre resultados en OICVM
y ciertos tipos de FIA (ESMA34-39-992 ES) o en cualesquiera otras que las
sustituyan o modifiquen en el futuro, siempre que la CNMV haya confirmado a
ESMA su cumplimiento o la intencién de cumplirlas de acuerdo con lo establecido
en el articulo 16 del Reglamento (UE) niumero 1095/2010 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 24 de noviembre, por el que se crea una Autoridad Europea de
Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados).
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2. El devengo en firme o cristalizacion de la comision de gestion sobre
resultados serd a fin de afio, siempre que se cumplan las condiciones previstas en
folleto, sin perjuicio de la periodificacion que corresponda de la comision. En todo
caso la cristalizacion debera tener lugar trascurridos como minimo 12 meses
desde la creacion del fondo o sociedad, o desde el establecimiento de dicha
comision.

3. La gestora podra establecer un sistema de cargo individual a cada
participe de la comisién de gestion sobre resultados, pudiendo aplicar una de las
dos siguientes alternativas:

i) Que la comision sea abonada directamente por el participe o accionista a la
gestora.

i) Que la comisién se impute directamente a la IIC. En este caso, la gestora
podra optar por aplicar cualquiera de los siguientes métodos o combinaciones de
ellos: emisién de nuevas clases de participaciones o acciones, saldos adicionales
y ajuste por suscripciones y reembolsos de participaciones o acciones. En todo
caso, la gestora podra optar por otro método distinto siempre que se iguale o
mejore la equidad entre participes o accionistas.

En todo caso los sistemas de cargo individual deberan cumplir con las
Directrices de ESMA sobre las comisiones de gestion sobre resultados en OICVM
y ciertos tipos de FIA (ESMA34-39-992) o en cualesquiera otras que las sustituyan
o modifiquen en el futuro, siempre que la CNMV haya confirmado a ESMA su
cumplimiento o la intencion de cumplirlas de acuerdo con lo establecido en el
articulo 16 del Reglamento (UE) nimero 1095/2010 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 24 de noviembre, por el que se crea una Autoridad Europea de
Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados).

4. En caso de fusiones, escisiones o disoluciones, el devengo en firme o
cristalizacion de la comision de gestion sobre resultados se realizara de acuerdo
con lo dispuesto en esta Norma en la fecha en la que las mismas tengan lugar.
También se permitird el devengo en firme o cristalizacion de la comision de
resultados en caso de sustitucion de sociedad gestora, cambio de politica de
inversion de la lIC y eliminacion de la comisidn de gestidn sobre resultados.

5. Las referencias a la IIC contenidas en la presente Norma se entenderan
realizadas a los compartimentos o clases de participaciones o participaciones
cuando tengan establecida una comisién de gestion sobre resultados.»

Se moadifica la norma 5.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 5.2 Primera aplicacién de la comisién de gestién sobre resultados.

1. En el primer ejercicio en que se apliqgue la comision de gestién sobre
resultados, el inicio del periodo de referencia de rentabilidad tendra lugar el dia de
la inscripcién en el registro de la CNMV del folleto en el que figure dicha comision.

2. En el supuesto de que la comisidn de gestidn sobre resultados se impute a
cada participe o accionista individualmente siendo abonada por éste directamente
a la gestora, el inicio del periodo de referencia de rentabilidad sera el
correspondiente a la fecha de la primera suscripcion o adquisicion, caso de estar
ya establecida la comisién de gestién sobre resultados.»

Se moadifica la norma 6.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 6.2 Coeficientes de diversificacion del riesgo.

1. El patrimonio al que alude el articulo 50 y 51 del Reglamento de IIC y
gue constituye el denominador de los coeficientes de diversificacion del riesgo
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recogidos en dicho articulo sera el contemplado en la Norma 221 de la
presente Circular.

2. En caso de que existan compartimentos, los coeficientes de diversificacion
del riesgo recogidos en el articulo 50 y 51 del Reglamento de IIC se mediran a
nivel de compartimento.

3. La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente de instrumentos
financieros derivados que debe tomarse en cuenta, segun el articulo 52.4 del
Reglamento de IIC para el cumplimiento de los coeficientes de diversificacion del
apartado 2 del articulo 50 y de los apartados 1, 4, 5y 6 del articulo 51 de dicho
Reglamento, se medir4 de acuerdo con el valor de mercado de ese subyacente tal
y como se define en la normativa que resulta de aplicaciéon para el calculo del
limite por compromiso en estas operaciones de la IIC. Con caracter general, y de
acuerdo con esta normativa, se tendra en cuenta la delta en caso de que este
parametro resulte adecuado como medida de sensibilidad del instrumento en los
términos que establece la Orden ECO EHA/888/2008, de 27 de marzo, sobre
operaciones de las IIC financieras con instrumentos financieros derivados.

4. Los limites previstos en el articulo 51.2 del Reglamento de IIC respecto a
los valores en circulacion de una entidad se mediran separadamente,
distinguiendo valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio. Para
los primeros los limites se mediran considerando los valores nominales, y para los
segundos el nimero de valores o titulos, que seran objeto de ponderacion si
coexisten distintos nominales.

5. Los saldos de efectivo, depositos y cuentas a la vista, deberan ser tenidos
en cuenta en la aplicacion de las limitaciones por diversificacion del riesgo del
articulo 51. Lo anterior no sera de aplicacion en el plazo de un mes desde la
inscripcién en el registro de la CNMV del que se dispone para efectuar la inversion
de las aportaciones dinerarias obtenidas con motivo de constitucion de la IIC, de
acuerdo con el articulo 77 de dicho Reglamento.»

Se suprime la norma 6.2 bis relativa al coeficiente de liquidez.
Se modifica el apartado 1 de la norma 7.2, que queda redactado como sigue:

«1. El limite de obligaciones frente a terceros al que hace referencia el
articulo 71 del Reglamento de IIC, se calculard como el cociente entre el total de
saldos por deudas frente a entidades de crédito, contraidas para resolver
dificultades transitorias de tesoreria siempre que no superen el plazo de un mes o
por adquisicién de activos con pago aplazado, asi como los saldos derivados de
otras operaciones que tengan la misma finalidad, y el patrimonio de la institucion al
gue hace referencia la Norma 2.2 1 anterior. En ninguin caso se incluirén los saldos
acreedores por comisiones, los saldos acreedores de naturaleza tributaria o
relativos al Impuesto de Sociedades, y los saldos acreedores resultantes de la
liquidacién segun los usos del mercado de operaciones de inversion o del
reembolso de las participaciones o recompra de acciones propias.»

Se modifica la norma 8.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 8.2 Cuestiones generales.

1. Nivel de calculo de los coeficientes y limites operativos: En caso de que
existan compartimentos los coeficientes y limites operativos desarrollados en esta
seccion se mediran a nivel de compartimento. En caso contrario, la medicion se
realizara a nivel de IIC.

2. Periodicidad de calculo y cumplimiento de los coeficientes y limites
operativos:

i) El céalculo del coeficiente de inversidon en inmuebles establecido en el
apartado 1 (90 % para Sll) y 2.2 (70 % para FIl) del articulo 90 del Reglamento
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de IIC, se realizara a finales de cada afio, como media de los saldos al final de
cada mes del ejercicio.

ii) Los coeficientes y limites sefialados en las Normas 10.2 (Coeficientes de
diversificacion), 11.22 (Limites a la compra de opciones de compra), 11.23
(Inversiones a través de inmuebles en fase de construccion, compra sobre plano y
de compromisos de compra), 11.24 (Inmuebles arrendados a socios y participes)
y 11.25 (inmuebles adquiridos a entidades del mismo grupo de la 1IC o del grupo
de su sociedad gestora) de esta Circular deberan cumplirse en el momento de la
firma, y en su caso renovacion, del contrato que de lugar o pueda dar lugar al
hecho limitado.

iii) Los limites al endeudamiento y financiacién ajena sefialados en la
Norma 11.26 no podran superarse en ningin momento, con la excepcion sefialada
en el apartado 5.iv) de este articulo.

iv) El coeficiente de liquidez del 10% establecido para los Fll en el
articulo 90.2.b) del Reglamento de IIC se calculara el dia de fijacion del valor
liquidativo que sea de aplicacion a los reembolsos como un promedio diario de los
saldos a considerar en el mes en curso. Si el valor liquidativo a aplicar no fuese el
del ultimo dia del mes, se consideraran los saldos de los Ultimos treinta dias
naturales y su correspondiente media.

3. Referencia a utilizar como denominador: Con la excepcion de los casos
concretos sefialados, como denominador de todos los coeficientes y limites
establecidos en esta Seccién se considerara el Ultimo patrimonio calculado, que
no podra ser mas distante al del mes anterior al del momento de cumplimiento del
limite o coeficiente.

4. Consideracion de las inversiones indirectas en el calculo de limitaciones
operativas: En el calculo del coeficiente que limita los inmuebles y derechos
arrendados a un mismo grupo (Norma 10.22), y en los limites a inmuebles
arrendados a socios o participes (Norma 11.24) e inmuebles adquiridos a
entidades del mismo grupo de la IIC o del grupo de su sociedad gestora
(Norma 11.25) se consideraran las inversiones directas e indirectas en inmuebles,
tanto a través de entidades de arrendamiento como de sociedades a las que se
hace referencia en el articulo 86.1.a) del Reglamento de IIC, y en las que, en
ambos casos, se tenga una participacion de control.

5. Periodo transitorio de incumplimiento y actuaciones adicionales
relacionados con este hecho:

i) Los coeficientes de inversion sefialados en las Normas 9.2 (Coeficiente de
inversion en inmuebles) y 10.21 (Adquisicion de un inmueble o derecho) de esta
Circular, y de acuerdo con lo recogido en el apartado 2 del articulo 91 del
Reglamento de IIC, podran alcanzarse por las IIC en el plazo de tres afios a partir
de su inscripcidn en el registro especial de la CNMV.

i) El limite a los inmuebles y derechos arrendados a un mismo grupo
sefialado en la Norma 10.22 debera cumplirse por las IIC en el plazo de doce
meses a partir de su inscripcion en el registro especial de la CNMV.

iii) De manera puntual, en el mes de cumplimiento de los periodos transitorios
sefialados en los apartados 5.i) y 5.ii) anteriores, la 1IC debera realizar el calculo
de los coeficientes sefialados en la Norma 10.2 y respetar el limite establecido
independientemente de la adquisicién o no de nuevas unidades funcionales del
edificio, o de la realizacion o no de nuevos contratos de arrendamiento con
entidades del mismo grupo en dicho mes.

iv) Si como consecuencia de disminuciones patrimoniales se superara el
limite al endeudamiento o el limite a la financiacién ajena detallados en la
Norma 11.26, la Gestora o Sll informara a la CNMV del hecho, junto con la forma 'y
plazo en la que se pretende volver al cumplimiento del limite que se haya
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superado que, en todo caso, no podra ser superior a dieciocho meses desde el
momento del incumplimiento.»

Se moadifica la norma 10.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 10.2 Coeficientes de diversificacion.

1. Adquisicién de un inmueble o derecho: Para el calculo del numerador del
coeficiente del 35 % establecido a la adquisicion de un inmueble o derecho en el
articulo 91.1 del Reglamento de IIC, se utilizara el valor de tasacion previa a la
compra, o el efectivamente pagado o comprometido cuando sea superior al de
tasacion, de los inmuebles que subyacen en el contrato.

Cuando se adquiera una nueva unidad funcional en un mes posterior a la
adquisicion de otras unidades integrantes del mismo edificio, al numerador se le
debera afiadir el valor razonable de las partes adquiridas con anterioridad. En el
caso de que se trate de opciones, compromisos de compra o inmuebles en fase
de construccién al numerador se le afiadira el importe comprometido o precio total
pactado, si no se hubiese realizado aun la primera tasacion periddica, o el valor de
tasacion del inmueble que subyace en el contrato cuando exista una tasacion
periddica.

2. Inmuebles y derechos arrendados a un mismo grupo: Para el cumplimiento
del coeficiente del 35% establecido a los bienes inmuebles arrendados a
entidades de un mismo grupo en el articulo 91.3 del Reglamento de IIC como
numerador se utilizara el valor razonable de los inmuebles o derechos en el mes
de inicio o renovacion del contrato de arrendamiento, de la totalidad de inmuebles
en propiedad de la institucién arrendadas a personas o entidades pertenecientes
al mismo grupo. Para el concepto de grupo sera de aplicacion el articulo 5 del
Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores.

El importe de las inversiones indirectas a considerar sera el valor razonable de
los inmuebles o derechos arrendados a un mismo grupo multiplicado por el
porcentaje de participacion de la IIC en la sociedad o entidad de arrendamiento.»

Se modifica la norma 11.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 11.2 Coeficientes de apalancamiento y limitaciones operativas.

1. Inversién en sociedades tenedoras: El limite del 15% a la inversiéon en
sociedades cuyo activo esté constituido mayoritariamente por bienes inmuebles,
siempre que los inmuebles sean objeto de arrendamiento (en adelante sociedades
tenedoras), establecido en el apartado a) del articulo 86.1 del Reglamento de IIC,
debera respetarse cada vez que se efectlie o incremente la inversion en alguna
sociedad tenedora, utilizandose, en el numerador de dicho limite, los valores
razonables de las inversiones realizadas en esas sociedades.

2. Compra de opciones de compra:

i) Limite individual: El valor de la prima en la compra de opciones de compra
no podra superar el 5% del precio de ejercicio del inmueble, segin se establece
en el articulo 86.1.c) del Reglamento de IIC.

i) Limite global: La suma de las primas pagadas en concepto de compra de
opciones de compra no podra superar el 10 % del patrimonio, segun lo sefialado
en el articulo 86.2 del Reglamento de IIC.

3. Inversiones a través de inmuebles en fase de construccion, compra sobre
plano y de compromisos de compra: En el numerador del limite del 40% a las
inversiones en inmuebles en fase de construccion, compra sobre plano y de
compromisos de compra, establecido en el articulo 86.2 del Reglamento de IIC, se
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considerara el precio de compra pactado de los compromisos de compra,
descontadas las entregas a cuenta, y los importes pendientes de desembolso de
los inmuebles en fase de construccion y compra sobre plano. En el calculo del
limite, los contratos de arras se asimilaran a los compromisos de compra.

4. Inmuebles arrendados a socios o participes: El numerador del limite
del 25% establecido en el articulo 88.1 del Reglamento de IIC a los inmuebles
arrendados por la IIC a sus socios o participes, asi como a las personas o
entidades que mantengan vinculos con ellos, lo compondra el valor razonable de
los inmuebles o derechos en el mes de inicio o renovacién del contrato de
arrendamiento, de la totalidad de inmuebles en propiedad de la institucion
arrendados a sus socios o participes.

El importe de las inversiones indirectas a considerar sera el valor razonable de
los inmuebles o derechos arrendados a socios o participes multiplicado por el
porcentaje de participacion de la IIC en la sociedad o entidad de arrendamiento.

5. Inmuebles adquiridos a entidades del mismo grupo de la IIC o del grupo de
su sociedad gestora:

i) El numerador del limite del 25%, establecido en el articulo 88.3 del
Reglamento de IIC a los inmuebles adquiridos a entidades del mismo grupo de la
IIC o del grupo de su sociedad gestora, sera el precio total de adquisicion del bien
inmueble que subyace en el contrato.

Cuando se trate de inversiones indirectas, se considerara el porcentaje de
participacion de la IIC en la sociedad o entidad de arrendamiento.

i) A los efectos de aplicacion del limite desarrollado en esta norma, se
entendera como inmueble de nueva construccién los que se encuentren en fase
de construccién, incluso si se adquiere sobre plano, siempre que al promotor o
constructor le haya sido concedida la autorizacién o licencia para edificar, o en los
que no haya transcurrido un plazo de dos afios desde que se finalizd la
construccion, computandose desde la expedicion del certificado final de obra a
que se refiere el articulo 6 de la Ley 38/1999, de Ordenacién de la Edificacion.

6. Endeudamiento y financiacién ajena:

i) Financiacion ajena: En el céalculo del limite del 50 % a la financiacion ajena
establecido en el articulo 89.2 del Reglamento de IIC, se considerara el importe
gue en cada momento se mantenga en las cuentas acreedores, salvo la cuantia
de la financiacion que pueda obtenerse en virtud de lo establecido en la normativa
de régimen de protecciobn publica de la vivienda, el importe de las cuentas
acreedoras derivadas de la compra de activos financieros y bienes inmuebles en
el periodo de liquidacién, los importes pendientes de liquidar con la Hacienda
Pablica, las fianzas por alquileres depositadas en los organismos oficiales
correspondientes, los importes de acreedores por dificultades transitorias de
tesoreria y, en el caso de Fll, el importe por solicitudes de suscripcion pendientes
de asignar participaciones.

i) Endeudamiento por dificultades transitorias de tesoreria: El numerador del
limite del 10% al endeudamiento por dificultades transitorias de tesoreria,
establecido en el articulo 89.3 del Reglamento de IIC, lo compondran los importes
de los préstamos solicitados para hacer frente a las dificultades transitorias de
tesoreria que se mantengan en cada momento.

iiil Como denominador de los limites establecidos en los incisos i) vy ii)
anteriores se considerara el Ultimo patrimonio calculado, que no podra ser mas
distante al del mes anterior al del momento del cumplimiento del limite, al que se
le agregaran los saldos acreedores computables en el numerador del limite.»
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10. Se modifica la norma 12.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 12.2  Coeficiente de liquidez en FlI.

El numerador del coeficiente de liquidez, establecido en el articulo 90.2.b) del
RIIC, se determinard sumando el valor razonable de los activos e instrumentos de
renta fija con plazo de vencimiento o remanente de amortizacién inferior
a dieciocho meses y de las compraventas con pacto de recompra de valores de
deuda publica negociadas en mercados secundarios de los previstos en el
articulo 48.1.a) del Reglamento de IIC, mas el saldo a coste amortizado de las
cuentas de efectivo, depésitos y cuentas a la vista en entidades de crédito.»

11. Se modifica la norma 13.2, que queda redactada como sigue:

«Norma 13.2 Calendario de tasaciones de FII.

1. El articulo 93.4 del Reglamento de IIC establece que los bienes inmuebles
de los fondos de inversion inmobiliaria se tasaran por primera vez dentro de los
doce meses siguientes a su adquisicion, en aquel mes en el que haya menor
patrimonio inmobiliario cuya tasacion corresponda realizar, con las excepciones
expresamente previstas en el folleto informativo.

2. En la asignacion de los bienes inmuebles en el calendario de tasaciones,
se tendran en cuenta las siguientes consideraciones:

i) Por patrimonio inmobiliario de un determinado mes se entendera, en
general, la suma del valor razonable de los bienes inmuebles cuya tasacion se
haya asignado a ese mes.

En el caso de la compra de opciones de compra y compromisos de compra
para el célculo del patrimonio inmobiliario se considerara, si no existe tasacion
periddica, el precio de ejercicio e importe comprometido, respectivamente, y si
existe tasacion periddica, el valor de tasacion del inmueble subyacente.

Cuando se trate de compras sobre plano o inmuebles en fase de construccion
se considerara, si no existe tasacién periddica, el precio de adquisicion total
pactado, y si existe tasacién periddica, el valor de tasacién del inmueble en
hipotesis de edificio terminado.

i) En el calculo del patrimonio inmobiliario no se tendra en cuenta el valor de
los bienes inmuebles en los que se estén realizando tasaciones intermedias. La
asignacion definitiva de estos bienes inmuebles en el calendario de tasaciones se
efectuard una vez realizada la Ultima tasacion intermedia siguiendo el criterio
establecido en el articulo 93.4 del Reglamento de IIC.

iii) Cuando se trate de entidades de arrendamiento y sociedades en las que
el FIl mantenga una posicion de control, se deberan tener en cuenta sus valores
dentro del patrimonio inmobiliario.»

12. Se modifica el apartado 1 de la norma 14.2, que queda redactado como sigue:

«1. Las IIC a las que hace referencia el articulo 50.2.d) del Reglamento de
Instituciones de Inversion Colectiva cuya politica de inversion sea replicar o
reproducir un determinado indice bursatil o de renta fija deberdn establecer en
folleto la desviacion maxima con respecto a ese indice. Esta desviacion no podra
superar el 5% y se medira de acuerdo con la siguiente expresion:

Desviaciéon =v 252V 1/N-1YNd =1 (Rd - R)2
Siendo:

Rd = LN (VLd / VLd - 1) - LN (indiced / indiced - 1).
R=1/NyNd=1Rd.
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LN= Logaritmo neperiano.

VL= Valor liquidativo de la lIC.

indice = Valor del indice de referencia.

N= 252 (ndmero de dias habiles en un afio).

El célculo debera realizarse los dias que se publique el indice a partir del
tercer mes desde la inscripcién del fondo o de la modificacion de su politica de
inversion, con los datos de los que se disponga en caso de no tener 252
observaciones. Para aquellas IIC en las que la periodicidad de calculo del valor
liquidativo supere el dia, los calculos contenidos en el apartado anterior se
realizaran de la forma descrita, aun cuando no se utilicen valores liquidativos a
aplicar a suscripciones y reembolsos.»

13. Se modifica el apartado 1 de la norma 15.2, que queda redactado como sigue:

«1. Se considera que una institucion de inversion colectiva tiene por objeto
desarrollar una politica de inversion que tome como referencia un indice bursatil o
de renta fija, de acuerdo con lo establecido en el articulo 50.2.e) del Reglamento
de IIC, cuando su politica de inversion tenga por objetivo mantener una correlacién
respecto al citado indice que sea como minimo de un 75 %.»

Norma segunda. Modificacién de la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo.

1.

2.

Se madifica la Norma 2.2, que queda redactada en los siguientes términos:

«Norma 2.2 Marco contable.

Las Normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-
riesgo seran las contenidas en esta Circular, que constituye el desarrollo y
adaptacioén, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Codigo de
Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.

Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en esta Circular,
se aplicara la normativa contable espafiola vigente compatible con el Plan General
de Contabilidad.»

Se modifica el apartado 1 de la Norma 6.2, que queda redactado en los

siguientes términos:

3.

«1. El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias individuales y demas
estados financieros reservados requeridos por la Norma 19 de esta Circular seran
remitidos a la Comision Nacional del Mercado de Valores en los plazos y demas
condiciones establecidas en dicha Norma, sin perjuicio de la obligacién de
remision de las cuentas anuales e informe de auditoria recogida en el articulo 67
de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y sus sociedades
gestoras.»

Se modifica el apartado 2 de la Norma 9.2, que queda redactado en los

siguientes términos:

«2. Cartera de inversiones financieras. En la cartera de inversiones
financieras se incluyen los diferentes activos financieros que la Norma 9.2 de las
Normas de registro y valoracién del PGC incluye como instrumentos financieros y
que son aptos para la inversiéon de las entidades de capital-riesgo, de acuerdo con
lo establecido en el capitulo Il del titulo | de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.
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Por valores cotizados, se entenderdan las inversiones en instrumentos
financieros realizadas en mercados regulados o sistemas multilaterales de
negociacion radicados en Espafia o en el extranjero.»

4. Se modifica el apartado 1 de la Norma 11.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«1. Reconocimiento. Las entidades de capital-riesgo reconoceran un activo
financiero en su balance cuando se conviertan en una parte obligada del contrato
0 negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los préstamos participativos, regulados en los articulos 13, 15, 21 y 22 de la
Ley 22/2014, asi como el efectivo, cuentas de tesoreria y la financiacion otorgada
por la entidad de cualquier tipo no representada mediante valores, se clasificaran
dentro de la categoria de préstamos y partidas a cobrar. También se consideraran
como partidas a cobrar todos aquellos créditos y activos financieros distintos de
los anteriores cuyos cobros sean de cuantia determinada o determinable, y que no
se negocian en un mercado activo. Entre otros, se consideraran dentro de esta
categoria los depdsitos por garantias, dividendos a cobrar, o saldos a cobrar por
comisiones.

Las inversiones en valores representativos de deuda e instrumentos de
patrimonio se clasificaran dentro de la cartera de inversiones financieras, como
activos financieros disponibles para la venta. Dentro de los instrumentos de
patrimonio se incluiran las acciones y participaciones en el capital de empresas,
de otras entidades de capital-riesgo y entidades extranjeras similares y de
Instituciones de Inversién Colectiva.

Lo dispuesto en el parrafo anterior no se aplicara a:

1) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociada, tal y como se definen en la Norma 13.2 de elaboracién de las cuentas
anuales del Plan General de Contabilidad, que se valoraran a su coste de acuerdo
con lo dispuesto en el apartado 4 de la presente Norma.

2) Inversiones en activos con el propdsito de venderlos a corto plazo, que se
consideraran activos financieros mantenidos para negociar y que se valoraran a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con
lo establecido en el apartado 5 de la presente Norma.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados que puedan realizar las
entidades de capital-riesgo se valoraran de acuerdo con lo dispuesto en el
apartado 5 de la presente Norma.»

5. Se modifica el apartado 6 de la Norma 18.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«6. Compra-venta de participaciones en otras entidades de capital-riesgo:

La parte de inversion comprometida en otras entidades de capital-riesgo, se
registrara, por el importe efectivamente comprometido, en cuentas de orden dentro
del epigrafe "compromisos de compra de valores" "de instrumentos de patrimonio
de empresas objeto de capital-riesgo” o "de otros valores", segin que la
participacion en estas entidades de capital-riesgo cumpla las caracteristicas
establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014, reguladora de las entidades de
capital riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y sus
sociedades gestoras.

Se contabilizaran en el activo de balance dentro de la rudbrica
correspondiente del epigrafe "Instrumentos de Patrimonio", del activo corriente
0 no corriente, dependiendo del plazo en que la entidad tenga la intencién de
venderlos, cuando se produzca la adquisicion o suscripcion del valor, teniendo
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en cuenta lo establecido en el apartado 3 anterior sobre compromisos de
compra y venta de valores.

Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconocerd una cuenta
correctora del activo correspondiente, hasta el momento en que dichos
desembolsos sean reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconocera un pasivo
por la parte pendiente de desembolso.

En el caso en que existan compromisos de venta de estas participaciones, se
registraran en el epigrafe «compromisos de venta de valores» de las cuentas de
orden por el precio de venta acordado y con el mismo desglose que para los
compromisos de compra, que se indica en el primer parrafo de este apartado.»

6. Se modifica el apartado 1 de la Norma 19.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«1. Las entidades de capital-riesgo (ECR), los fondos de capital riesgo
europeos (FCRE), los fondos de emprendimiento social europeos (FESE) y los
fondos de inversidn a largo plazo europeos (FILPE) deberan presentar, en la forma
detallada en la Norma 6.24, a la Comision Nacional del Mercado de Valores los
siguientes modelos de estados de informacion publica y reservada, referidos al
ultimo dia del periodo sefialado, cuyo detalle figura en el anexo de esta Circular:

Estados reservados individuales de ECR, FCRE, FESE y FILPE. Clases y plazos
de rendicion

Estado: Denominacion Periodicidad Plazo maximo de presentacién
P01. Balance Publico. Anual. 30 de abril del ejercicio siguiente al de referencia.
P02. Cuenta de Pérdidas y Ganancias publica. Anual. id.
CR1. Balance Reservado. Anual. id.
CR2. Cuenta de Pérdida y Ganancias Reservada. Anual. id.
CR3. Detalle de las Inversiones Financieras y tesoreria. Anual. id.
CR3-Bis Detalle de los instrumentos financieros derivados. Anual. id.
CR4. Informacion auxiliar para coeficientes legales. Anual. id.
CR5. Informacion estadistica y operativa. Anual. id.
CR®. Aplicacion del beneficio del ejercicio. Anual. id.

Las SICC autogestionadas deberan presentar, en la forma detallada en la
Norma 6.24, a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, los modelos P01 y
P02 anteriores con caracter anual y referidos al Gltimo dia del periodo sefalado,
antes del 30 de abril del ejercicio siguiente al de referencia.»

7. Se modifica el apartado 5 de la Norma 19.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«5. Enrelacién con las entidades de capital-riesgo, de acuerdo con articulo 3
de la Ley 22/2014, reguladora de las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y sus sociedades gestoras, la Comisién
Nacional del Mercado de Valores dara publicidad de los modelos publicos a que se
refiere esta Norma a través del registro de informes de auditoria establecido en el
articulo 58 de dicha Ley.»
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8. Se modifica el apartado 2 de la Norma 20.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«2. El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias que han de ser revisados
por los auditores de cuentas, segun lo dispuesto en el articulo 67 de la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo,
se ajustaran a los modelos establecidos en el anexo. El estado de cambios en el
patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo se ajustaran a lo dispuesto con
caracter general en el Plan General de Contabilidad.»

9. Se modifica el apartado 5 de la Norma 20.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«5. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, la memoria de las
entidades de capital-riesgo incluira informacion adicional detallada sobre:

El cumplimiento de los coeficientes legales que establece la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo, en sus
articulos 13 a 25, incluyendo una descripcion de la actividad o sector en el que
operan las empresas o entidades en que invierten las entidades de capital-riesgo,
asi como el resto de condiciones requeridas a efectos de su consideracion o
inclusion dentro de dichos coeficientes obligatorios.

Modelos y técnicas de valoracion utilizados, de entre los establecidos en la
Norma 11.2 sobre registro y valoracion, para el caso de las acciones o
participaciones no cotizados, incluyendo una justificacion de la decisién de utilizar
un método concreto. Respecto al valor tedrico contable, debera recogerse
Informacién sobre las plusvalias tacitas no imputables a elementos patrimoniales
concretos. En caso de que no se esté considerando el valor teérico contable,
deberd incluirse una descripcion del método de valoracion, hipétesis que se tienen
en cuenta en éste y el impacto que tendrian cambios en estas hipotesis, asi como
informacién sobre la diferencia que supone la aplicacion de dicho método de
valoracidn en contraste con el valor teérico contable tal y como se define en la
menciona Norma 11.2 Esta misma informacidon se debera aportar respecto a la
determinacion del deterioro en caso de inversiones en empresas del grupo,
multigrupo y asociadas.

En caso de inversiones que se valoren a coste por no poder determinarse con
fiabilidad su valor razonable, informacion sobre la variabilidad en el rango de las
estimaciones del valor razonable o las probabilidades de las diferentes estimaciones,
dentro de ese rango, que conducen a que el valor razonable no sea fiable.

Riesgos inherentes a las inversiones de la entidad.

Indicacion de si las cuentas anuales de las entidades participadas son objeto
de informe de auditoria o no.

Situacion fiscal de la institucion: En concreto se informara del gasto por impuesto
de sociedades o de la existencia de pérdidas fiscales a compensar, de la entidad.»

10. Se modifica el apartado 7 de la Norma 20.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«7. En el caso de que los informes de auditoria de las entidades de capital-
riesgo incluyan salvedades por limitacion al alcance, por no haberse podido
obtener evidencias suficientes en relacion con la valoraciéon de las inversiones de
la entidad, la sociedad gestora o en su caso la sociedad de capital-riesgo,
remitirdn a la Comision Nacional del Mercado de Valores un informe de
seguimiento sobre las mismas elaborado por dicho auditor, en el que se informe
sobre la resolucién final de dichas salvedades. Este informe de seguimiento se
remitird, a través del servicio CIFRADOC/CNMYV, en el registro electrénico de la
CNMV como documento electronico, de acuerdo con lo establecido en la
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Resolucion de la CNMV de 16 de noviembre de 2011, por la que se crea y regula
el Registro Electrénico de la CNMV, dentro de los 9 primeros meses del ejercicio
siguiente al que correspondan las cuentas anuales.»

11. Se modifica el apartado 5 de la Norma 21.2, que queda redactado en los
siguientes términos:

«5. Las entidades también deberan dotarse de sistemas de control interno
que permitan un adecuado seguimiento del cumplimiento de coeficientes
obligatorios de inversion y diversificacion que establece la Ley 22/2014 reguladora
de entidades de capital riesgo, otras entidades de inversidon colectiva de tipo
cerrado y sus sociedades gestoras.»

Norma tercera. Modificacion de la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre las funciones de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva y entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversioén colectiva de tipo cerrado, y por la que se maodifica la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

1. Se modifica la letra a) del apartado 3 de la Norma séptima, que queda redactado
en los siguientes términos:

«a) Que el marco legal y regulatorio, incluido el riesgo del pais, el riesgo de
custodia, segregacion de activos y la ejecutabilidad de los contratos firmados con
el tercero son adecuados. Dicha valoracion no puede basarse en informes del
propio tercero.

El depositario debe recibir asesoramiento legal de una entidad no vinculada ni
con €l mismo ni con el subcustodio, en relaciéon con la ejecutabilidad del contrato
en caso de insolvencia del subcustodio cuando esté radicado en un tercer pais y
las implicaciones para los activos y derechos de la IIC. Asimismo, el depositario
debe asegurarse de que el subcustodio, radicado en un tercer pais, recibe un
asesoramiento legal de una entidad con la que no tenga vinculacion, a efectos de
verificar que las normas de insolvencia reconocen la segregacion de los activos
propiedad de la IIC y que estos no formaran parte de la masa concursal del
subcustodio en caso de insolvencia de este. Ademas, debe asegurarse de que el
subcustodio le informe de manera inmediata en caso de que estas condiciones se
hayan modificado.»

2. Se modifica la letra b) del apartado 6 de la Norma duodécima, que queda
redactado en los siguientes términos:

«b) La periodicidad del informe sera anual y se remitird antes del Gltimo dia
natural del mes de junio de cada afio, a través del servicio CIFRADOC/CNMYV, en
el registro electrénico de la CNMV como documento electronico, de acuerdo con lo
establecido en la Resolucion de la CNMV de 16 de noviembre de 2011, por la que
se crea y regula el Registro Electrénico de la CNMV.»

Disposicién final nica. Entrada en vigor.

La presente Circular entrar4 en vigor a los veinte dias de su publicaciéon en el
«Boletin Oficial del Estado», con excepcion de los estados reservados a los que hace
referencia la Norma primera. Los primeros estados reservados exigibles de acuerdo con
dicha Norma serén los referidos a 31 de diciembre de 2025.

Madrid, 5 de marzo de 2025.—El Presidente de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, Carlos San Basilio Pardo.
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ANEXO

Modelos de estados de informacién publica y reservada

Mes Ano
Fecha:
ESTADO CR1 - BALANCE RESERVADO
Tipo gestora
Ne registro gestora
Tipo Entidad
Ne registro Entidad
SALDOS CON
EMPRESAS
DEL GRUPO
Clave Importe Clave Importe
ACTIVO
1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 0010 2010 0,00
1.1. Tesoreria 0020 2020 0,00
1.2. Otros activos liquidos equivalentes 0030 2030 0,00
2. Periodificaciones 0040 2040 0,00
2.1. Comisiones y gastos pagados por anticipado 0050 2050 0,00
2.2. Otras periodificaciones 0060 2060 0,00
3. Inversiones Financieras 0070 2070 0,00
3.1. Instrumentos de patrimonio 0080 2080 0,00
3.1.1. Acciones cotizadas 0090 2090 0,00
3.1.1.1 De empresas objeto de capital riesgo 0100 2100 0,00
3.1.1.2 Otras 0110 2110 0,00
3.1.2. Acciones no cotizadas 0120 2120 0,00
3.1.2.1 De empresas objeto de capital riesgo 0130 2130 0,00
3.1.2.2 Otras 0140 2140 0,00
3.1.3. Instituciones de Inversién Colectiva 0150 2150 0,00
3.1.4. Entidades de capital riesgo 0160 2160 0,00
3.1.4.1.Nacionales objeto de capital riesgo 0170 2170 0,00
3.1.4.2.Nacionales Otras 0180 2180 0,00
3.1.4.3.Extranjeras objeto de capital riesgo 0190 2190 0,00
3.1.4.4.Extranjeras Otras 0200 2200 0,00
3.1.5. Otros instrumentos de patrimonio 0210 2210 0,00
3.1.5.1 De empresas objeto de capital riesgo 0220 2220 0,00
3.1.5.2 Otros 0230 2230 0,00
3.1.6 Otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado 0235 2235 0,00
3.2. Préstamos y créditos a empresas 0240 2240 0,00
3.2.1 Préstamos participativos del Art.13. 3b) y Art.21.2 b) de la Ley 22/2014 0250 2250 0,00
3.2.2 Prestamos participativos del Art.13. 3c)Ley 22/2014 0260 2260 0,00
3.2.3 Préstamos, facturas y otra financiacion del Art.13. 3d)Ley 22/2014 0265 2265 0,00
3.2.4 Otra financiacién Art. 13.4 Ley 22/2014 0270 2270 0,00
3.2.5 Otros préstamos y créditos Art 15y 22 d) Ley 22/2014 0280 2280 0,00
3.3. Valores representativos de deuda 0290 2290 0,00
3.3.1. Adquisicién temporal de activos 0300 2300 0,00
3.3.2. Otros valores de renta fija 0310 2310 0,00
3.3.2.1. Cotizados 0320 2320 0,00
3.3.2.2. No cotizados 0330 2330 0,00
3.4 Derivados 0340 2340 0,00
3.4.1. Opciones y warrants 0350 2350 0,00
3.4.2. Otros derivados 0360 2360 0,00
3.5 Otros activos financieros 0370 2370 0,00
3.5.1. Depositos 0380 2380 0,00
3.5 2. Fianzas y garantias constituidas 0390 2390 0,00

Verificable en https://www.boe.es
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3.5.3. Otros activos financieros objeto de capital riesgo 0400 2400 0,00
3.5.4. Otros activos financieros 0401 2401 0,00
3.6 Inversiones dudosas 0405 2405 0,00
4. Deudores 0410 2410 0,00
4.1. Deudores por comisiones y otros ingresos de explotacién 0420 2420 0,00
4.2. Deudores por venta de valores 0430 2430 0,00
4.3 Administraciones publicas 0440 2440 0,00
4.4. Socios y participes por desembolsos exigidos 0450 2450 0,00
4.5. Otros deudores 0460 2460 0,00
4.6. Deudores dudosos 0470 2470 0,00
5. Activos por impuesto diferido 0480 2480 0,00
6. Inmovilizado material 0490 2490 0,00
6.1. Inmuebles 0500 2500 0,00
6.2. Equipos informaticos, instalaciones, mobiliario y otros activos 0510 2510 0,00
7. Activos reales para FILPE 0520 2520 0,00
8. Otros activos 0550 2550 0,00
TOTAL ACTIVO 0560 2560 0,00
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO
1. Periodificaciones 0570 2570 0,00
1.1. Ingresos anticipados 0580 2580 0,00
1.2. Otras periodificaciones 0590 2590 0,00
2. Acreedores y cuentas a pagar 0600 2600 0,00
2.1. Comisiones a pagar 0610 2610 0,00
2.2. Acreedores por resto de servicios prestados 0620 2620 0,00
2.3. Acreedores por compra de valores 0630 2630 0,00
2.4. Pasivos por impuesto corriente 0640 2640 0,00
2.5. Otras deudas con administraciones publicas 0650 2650 0,00
2.6. Otros acreedores y cuentas a pagar 0660 2660 0,00
3.Deudas 0670 2670 0,00
3.1. Préstamos participativos 0680 2680 0,00
3.2. Préstamos y créditos para la inversién 0690 2690 0,00
3.2.1. Préstamos y créditos con entidades de crédito 0691 2691 0,00
3.2.2. Préstamos y créditos con otras entidades 0692 2692 0,00
3.3. Derivados 0700 2700 0,00
3.4. Desembolsos exigidos sobre participaciones en patrimonio neto 0710 2710 0,00
3.5. Otras deudas 0720 2720 0,00
4. Provisiones 0730 2730 0,00
4.1. Provisién para impuestos 0740 2740 0,00
4.2. Provisién para responsabilidades 0750 2750 0,00
4.3. Otras provisiones 0760 2760 0,00
5. Pasivos por impuesto diferido 0770 2770 0,00
6. Otros pasivos 0780 2780 0,00
A) TOTAL PASIVO 0790 2790 0,00
B) PATRIMONIO NETO (B-1 + B-2 + B-3) 0800 2800 0,00
B-1) FONDOS REEMBOLSABLES 0810 2810 0,00
1. Capital 0820 2820 0,00
1.1.Escriturado 0830 2830 0,00
1.2. Menos: capital no exigido 0840 2840 0,00
2. Participes 0850 2850 0,00
3. Prima de emision 0860 2860 0,00
4. Reservas 0870 2870 0,00
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5. Instrumentos de capital propios (-) 0880 2880 0,00
6. Resultados de ejercicios anteriores 0890 2890 0,00
7. Otras aportaciones de socios 0900 2900 0,00
8. Resultado del ejercicio 0910 2910 0,00
9. Dividendos a cuenta (-) 0920 2920 0,00
10. Otros instrumentos de patrimonio neto 0930 2930 0,00
B-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 0940 2940 0,00
1. Activos financieros disponibles para la venta 0950 2950 0,00
2. Operaciones de cobertura 0960 2960 0,00
3. Otros 0970 2970 0,00
B-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos 0980 2980 0,00
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A +B) 0990 2990 0,00
CUENTAS DE ORDEN
1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 1000 3000 0,00
1.1. Avales y garantias concedidos 1010 3010 0,00
1.2. Avales y garantias recibidos 1020 3020 0,00
1.3. Compromisos de compra de valores 1030 3030 0,00
1.3.1 De empresas objeto de capital riesgo 1040 3040 0,00
1.3.2 De otras empresas 1050 3050 0,00
1.4. Compromisos de venta de valores 1060 3060 0,00
1.4.1 De empresas objeto de capital riesgo 1070 3070 0,00
1.4.2 De otras empresas 1080 3080 0,00
1.5. Resto de instrumentos derivados 1090 3090 0,00
1.6. Compromisos con socios o participes 1100 3100 0,00
1.7. Otros riesgos y compromisos 1110 3110 0,00
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1120 3120 0,00
2.1. Patrimonio total comprometido 1130 3130 0,00
2.2. Patrimonio comprometido no exigido 1140 3140 0,00
2.3. Activos fallidos 1150 3150 0,00
2.4. Pérdidas fiscales a compensar 1160 3160 0,00
2.5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 1170 3170 0,00
2.6. Deterioro capital inicio grupo 1175 3175 0,00
2.7. Otras cuentas de orden 1180 3180 0,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1190 3190 0,00
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Mes Ano
Fecha:
ESTADO CR2 - CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESERVADA
Tipo gestora
Ne registro gestora
Tipo Entidad
Ne registro Entidad
SALDOS CON ENTIDADES
DEL GRUPO
Clave Importe Clave Importe
1. Ingresos financieros (+) 0010 1010
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 0020 1020
1.1.1. De Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 0030 1030
1.1.2. De instrumentos de patrimonio 0040 1040
1.1.2.1. Empresas objeto de capital riesgo 0050 1050
1.1.2.2 Resto de empresas 0060 1060
1.1.2.3. Instituciones de Inversién Colectiva 0070 1070
1.1.24. Entidades de Capital Riesgo 0080 1080
1.1.3. De valores representativos de deuda 0090 1090
1.1.4. De préstamos y créditos a empresas 0100 1100
1.1.4.1. Préstamos participativos 0110 1110
A empresas objeto de la actividad de 0120 1120
1.1.4.1. capital riesgo
1.1.4.1.2 A otras empresas 0130 1130
1.14.2. Otros préstamos y créditos 0140 1140
1.1.5. De otros activos financieros 0150 1150
1.2. Otros ingresos financieros 0160 1160
2. Gastos financieros (-) 0170 1170
2.1. Intereses y cargas asimiladas 0180 1180
2.1.1. De préstamos participativos 0190 1190
2.1.2. De deudas con entidades de crédito 0200 1200
2.1.3. De otras deudas 0210 1210
2.2. Otros gastos financieros 0220 1220
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+-) 0230 1230
3.1. Resultados por enajenaciones 0240 1240
3.1.1. Intrumentos de patrimonio 0250 1250
3.1.1.1. Acciones cotizadas 0260 1260
3.1.1.2. Acciones no cotizadas 0270 1270
3.1.1.21 De empresas objeto de capital riesgo 0280 1280
3.1.1.2.2 De otras empresas 0290 1290
3.1.1.3. Instituciones de Inversién Colectiva 0300 1300
3.1.1.4. Entidades de Capital Riesgo 0310 1310
3.1.1.441 Nacionales 0320 1320
3.1.1.4.2 Extranjeras 0330 1330
3.1.1.5. Otros instrumentos de patrimonio 0340 1340
3.1.2. Valores representativos de deuda 0350 1350
3.1.2.1. Adquisicién temporal de activos 0360 1360
3.1.2.2. Otros valores de renta fija 0370 1370
3.1.2.2.1. Cotizados 0380 1380
3.1.2.2.2. No cotizados 0390 1390
3.1.3. Derivados 0400 1400
3.1.4. Otros activos financieros 0410 1410
3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 0420 1420
3.2.1. Intrumentos de patrimonio 0430 1430
3.2.2. Valores representativos de deuda 0440 1440
3.2.3. Otros activos financieros 0450 1450
3.3. Deterioros y pérdidas (-) 0460 1460
3.3.1. Efectivoy otros activos liquidos equivalente 0470 1470
3.3.2. Intrumentos de patrimonio 0480 1480
3.3.3. Valores representativos de deuda 0490 1490
3.3.4. Créditos y préstamos a empresas 0500 1500
3.3.5. Derivados 0510 1510
3.3.6. Otros activos financieros 0520 1520
3.4 Diferencias de cambio (+/-) 0530 1530
4. Otros ingresos de explotacion (+) 0540 1540
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) 0550 1550
4.1.1. De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo 0560 1560
4.1.2. Otras comisiones 0570 1570

cve: BOE-A-2025-5190
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4.2. Otros ingresos de explotacion 0580 1580
5. Comisiones satisfechas.(-) 0590 1590
5.1. Comisién de gestién 0600 1600
5.1.1. Comision de gestion fija 0610 1610
5.1.2. Comisién de éxito 0620 1620
5.2. Comisién de dep6sito 0630 1630
5.3. Comisién de inversién 0640 1640
5.4. Comisién de asesoramiento 0650 1650
5.5. Comisién de comercializacion 0653 1653
5.6. Otras comisiones 0655 1655
6. Gastos de Personal (-) 0660 1660
6.1. Sueldos y salarios 0670 1670
6.2. Cuotas a la Seguridad social 0680 1680
6.3. Otros gastos de personal 0690 1690
7. Otros gastos de explotacion (-) 0700 1700
7.1. Alquileres de inmuebles e instalaciones 0710 1710
7.2. Sistemas informaticos 0720 1720
7.3. Servicios exteriores 0730 1730
7.4. Organos de gobierno ( dietas, primas, etc..) 0740 1740
7.5. Costes de transaccion 0745 1745
7.6. Servicios bancarios y similares 0750 1750
7.7. Otros servicios profesionales independientes 0760 1760
7.8. Gastos de tasas por registros oficiales 0770 1770
7.9. Tributos 0780 1780
7.10. Otros gastos 0790 1790
7.11. Gastos vinculados a operaciones 0795 1795
7.12. Gastos de establecimiento 0796 1796
8. Amortizacion del inmovilizado (-) 0800 1800
8.1. Inmovilizado material 0810 1810
8.2. Activos intangibles 0820 1820
9. Excesos de provisiones (+) 0830 1830
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION 0840 1840
10. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado (+/-) 0850 1850
11. Deterioro resto de activos (+/-) 0860 1860
12. Otros (+/-) 0870 1870
A.2) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 0880 1880
13. Impuesto sobre beneficios (-) 0890 1890
A.3) RESULTADO DEL EJERCICIO 0900 1900

cve: BOE-A-2025-5190
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Mes Ano
Fecha:

ESTADO CR4 - INFORMACION
AUXILIAR PARA COEFICIENTES
LEGALES

Tipo gestora

Ne registro gestora

Tipo Entidad

Ne registro Entidad

IMPORTE FECHA
I. DATOS PARA COEFICIENTES LEGALES CLAVE (Columna 1) CLAVE (Columna 2)
A. Activo computable/comprometido 0010 0015
B. Activo invertible 0020 0025
C. Incumplimientos temporales (Articulo 17
Ley 22/2014)
C.1.Desinversiones del coeficiente en los Ultimos
0030 0035

24 meses
C.2. Devoluciones de aportaciones a participes o

. 0040 0045
socios
C.3. Ampliaciones/Aportaciones en SCRy FCR 0050 0055
C.4. Aportaciones y reduciones (FCRE, FESE, FILPE) 0060 0065
D. Otros datos
Cargas y gastos maximos 0070 0075

cve: BOE-A-2025-5190
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Mes Ao
Fecha:
ESTADO CR5 - INFORMACION ESTADISTICA Y OPERATIVA
Tipo gestora
Ne registro gestora
Tipo ECR
Ne registro ECR
A) PARTICIPES/ACCIONISTAS
A.1) PARTICIPES Y PARTICIPACIONES
Situacion inicio afio Entradas Salidas Situacion fin afo
Concepto Clave Unidades Clave Unidades Clave Unidades Clave Unidades
Participes/Accionistas 0010 0020 0030 0040
Participaciones/acciones en circulaculacién 0110 0120 0130 0140
A.2) DISTRIBUCION POR IMPORTE INVERTIDO
Numero de
Intervalo de inversion Participes/accionistas Intervalo de inversion Importe invertido
(en euros) por intervalo (en euros) (euros)
Clave Unidades Clave  Importe
Mas de 6.000.000,00 0150 Mas de 6.000.000,00 0230
2.500.000,01-6.000.000,00 0160 2.500.000,01-6.000.000,00 0240
1.500.000,01-2.500.000,00 0170 1.500.000,01-2.500.000,00 0250
1000.000,01-1.500.000,00 0180 1000.000,01-1.500.000,00 0260
100.000,01-1.000.000,00 0190 100.000,01-1000.000,00 0270
10.000,01-100.000,00 0200 10.000,01-100.000,00 0280
0-10.000,00 0210 0-10.000,00 0290
TOTAL 0220 0300

A.3) DISTRIBUCION SEGUN LA NATURALEZA DE LOS PARTICIPES/ ACCIONISTAS

Participes/Accionistas N° Participes / Importe invertido
Clave Unidades Clave Importe

PERSONAS FiSICAS:
Residentes 1110 3110
No Residentes 1120 3120

PERSONAS JURIDICAS:

Entidades de crédito 1130 3130
Sociedades Gestoras 1140 3140
Fondos de Pensiones 1150 3150
Compaiiias de Seguros 1160 3160
ades y Agencias de Valores 1170 3170
ones de Inversion Colectiva 1180 3180
le capital riesgo nacionales 1190 3190
{e capital riesgo extranjeras 1200 3200
Administraciones Publicas 1210 3210
Fondos soberanos 1220 3220

Jtras empresas Financieras 1230 3230
Empresas no Financieras 1240 3240
Entidades extranjeras 1250 3250
Otros 1260 3260

TOTAL 1300 3300

cve: BOE-A-2025-5190

Verificable en https://www.boe.es



BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO e

Lunes 17 de marzo de 2025 Sec.l. Pag. 35408

A.4) DISTRIBUCION POR TIPOLOGIA DE INVERSOR (LMVSI)

Inversién a través de la Gestora Inversion a través de terceras entidades
Ne Fl‘art'lmpes ! Importe invertido N Pa}rtlt?lpes / Importe invertido
Accionistas Accionistas
Clasificacion Participes/Accionistas Clave  Unidades Clave Importe Clave Unidades Clave Importe
Inversor profesional per sé 1310 3310 4310 5310
Inversor profesional up-grade 1315 3315 4315 5315
Inversor minorista (> 100 mil €) 1320 3320 4320 5320
Otros minoristas 1330 3330 4330 5330
Minorista a iniciativa propia 1340 3340 4340 5340
Inversores con experiencia 1350 3350 4350 5350
Administradores, directivos, empleados 1360 3360 4360 5360
Total Profesionales 1370 3370 4370 5370
Total Minoristas 1380 3380 4380 5380
Total 1390 3390 4390 5390

A.5) GRUPO AL QUE PERTENECE LA ECR O LA SOCIEDAD GESTORA

Clave Dato
Grupo al que pertenece la SCR 3550
Grupo al que pertenece La sociedad gestora 3560
A.6) PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS
N° de acciones/ % s/ capital
Denominacion o razon socii NIF participaciones Clave o patrimonio
Total 0,00 3570 0,00
B) OTROS DATOS
B.1) DATOS OPERATIVOS DE LA ECR
Clave Dato
1) Estrategia de inversién 3600
1) Horizonte temporal de la ECR ¢ Duracion 3610
1) Finalizacion del periodo de comercializacion 3620
(IV) Fecha de aplicacion de primas de ecualizacién 3630
(V) Funciones o servicios contratados con otras entidades 3640
V1) Acuerdos de sindicacion de inversiones o co-inversion 3650
VII) P'nme?s’ de 3660
ecualizacion.
B.2) EMPLEADOS
Concepto Clave Unidades
- Directivos 3700
- Gestion 3710
- Administracion 3720
- Control y riesgos 3730
- Otros 3740
TOTAL 3750
B.3) COMISIONES
Concepto Clave Dato Clave Ba’se del
calculo
1) Comision de Gestién fija 3800 % 3805
II) Comision de éxito 3810 % 3815
IV) Comisién de depositaria 3820 % 3825
V) Comisién de suscripcion 3830 % 3835
VI)Primas de ecualizacién 3840 % 3845
VI) Otras comisiones 3850 % 3855
B.4) COMERCIALIZACION
Clave _ Importe
1) Compromiso minimo de inversién 3900
II) Contratos de comercializacion Denomir NIF Clave Importe
Total 3910

cve: BOE-A-2025-5190
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B.5) PERSONA DE CONTACTO CON LA CNMV

Clave Dato
a de contacto con la CNMV 3920
Puesto 3930
n° de teléfono 3940
C) DISTINTAS CLASES DE ACCIONES O PARTICIPACIONES
N° de
Clave acciones/

participaciones
%

CLASE GENERAL 3950
RESTO DE CLASES 3960
TOTAL 3970

N° de clases 3980

D) VALOR LIQUIDATIVO Y PRECIO DE MERCADO

Clave _ Importe

Valor Liquidativo ejercicio actual 4000
Valor Liquidativo ejercicio anterior 4010
Precio de cotizacion de la accion 4020
Precio de cotizacion de la participacion 4030

Mes Afo
Fecha:
ESTADO CR6 - APLICACION DEL RESULTADO DEL EJERCICIO
Tipo gestora
Ne registro gestora Denominacion de la gestora
Tipo Entidad
Ne registro Entidad Denominacion de la Entidad
TOTAL

SALDOS DISPONIBLES Clave Importe
Resultado del Ejercicio 0010
Remanente 0020

SUMA 0030
APLICACION
Dividendos 0040
Reservas 0050
Socios o Participes (devolucion de apOrtaCionNes).......c.uuuiiniiiee et e e e eaaaes 0060
Otros fines 0070
Remanente. 0080

SUMA 0090

Importe en miles de euros

Verificable en https://www.boe.es
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Mes Ano
Fecha:
ESTADO P01 - BALANCE PUBLICO
Tipo gestora
Ne registro gestora Denominacién de la gestora
Tipo Entidad
Ne registro Entidad Denominacién de la entidad
Clave Importe

ACTIVO
A) ACTIVO CORRIENTE 0010
I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 0020
1. Periodificaciones 0030
Ill. Inversiones financieras a corto plazo 0040
1. Intrumentos de patrimonio 0050
2. Préstamos y créditos a empresas 0060
3. Valores representativos de deuda 0070
4. Derivados 0080
5. Otros activos financieros 0090
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 0100
V. Deudores 0110
VI. Otros activos corrientes 0120
B) ACTIVO NO CORRIENTE 0130
I. Activos por impuesto diferido 0140
Il. Inversiones financieras a largo plazo 0150
1. Intrumentos de patrimonio 0160

1.1 De entidades objeto de capital riesgo 0170

1.2 De otras entidades 0180
2. Préstamos y créditos a empresas 0190
3. Valores representativos de deuda 0200
4. Derivados 0210
5. Otros activos financieros 0220
Ill. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 0230
1. Instrumentos de patrimonio 0240

1.1 De entidades objeto de capital riesgo 0250

1.2 De otras entidades 0260
2. Préstamos y créditos a empresas 0270
3. Valores representativos de deuda 0280
4. Derivados 0290
5. Otros activos financieros 0300
IV. Inmovilizado material 0310
V. Inmovilizado intangible 0320
VI. Otros activos no corrientes 0330
TOTAL ACTIVO (A+B) 0340
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
A) PASIVO CORRIENTE 0350
I. Periodificaciones 0360
Il. Acreedores y cuentas a pagar 0370
11l. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 0380
IV. Deudas a corto plazo 0390
V. Provisiones a corto plazo 0400
VI. Otros pasivos corrientes 0410
B) PASIVO NO CORRIENTE 0420
I. Periodificaciones 0430
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Clave Importe
1. Pasivos por impuesto diferido 0440
11l. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 0450
IV. Deudas a largo plazo 0460
V. Provisiones a largo plazo 0470
VI. Otros pasivos no corrientes 0480
TOTAL PASIVO (A+B) 0490
C) PATRIMONIO NETO 0500
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES 0510
1) Capital 0520
Escriturado 0530
Menos: capital no exigido 0540
Il) Participes 0550
1) Prima de emisién 0560
V) Reservas 0570
V) Instrumentos de capital propios (-) 0580
V1) Resultados de ejercicios anteriores (+/-) 0590
VII) Otras aportaciones de socios 0600
VIIl) Resultado del ejercicio (+/-) 0610
IX) Dividendos a cuenta (-) 0620
X) Otros instrumentos de patrimonio neto 0630
C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 0640
1) Activos financieros disponibles para la venta 0650
1) Operaciones de cobertura 0660
Il) Otros 0670
C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos 0680
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 0690
CUENTAS DE ORDEN
1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 0700
1. Avales y garantias concedidos 0710
2. Avales y garantias recibidos 0720
3. Compromisos de compra de valores 0730
3.1 De empresas objeto de capital riesgo 0740
3.2 De otras empresas 0750
4. Compromisos de venta de valores 0760
4.1 De empresas objeto de capital riesgo 0770
4.2 De otras empresas 0780
5. Resto de derivados 0790
6. Compromisos con socios o participes 0800
7. Otros riesgos y compromisos 0810
2.OTRAS CUENTAS DE ORDEN 0820
1. Patrimonio total comprometido 0830
2. Patrimonio comprometido no exigido 0840
3. Activos fallidos 0850
4, Pérdidas fiscales a compensar 0860
5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 0870
6, Deterioro capital inicio grupo 0875
7. Otras cuentas de orden 0880
TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 0890
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Mes Afo
Fecha:
ESTADO P02 - CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PUBLICA
Tipo gestora

Ne registro gestora Denominacién de la gestora
Tipo Entidad
Ne registro Entidad Denominacién de la Entidad
Clave Importe
1. Ingresos financieros (+) 0010
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 0020
1.2 .Otros ingresos financieros 0030
2. Gastos financieros (-) 0040
11.1 Intereses y cargas asimiladas 0050
11.2 Otros gastos financieros 0060
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras 0070
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) 0080
1.1.1. Intrumentos de patrimonio 0090
1.1.2. Valores representativos de deuda 0100
1.1.3. Otras inversiones financieras 0110
3.2. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) 0120
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +) 0130
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-) 0140
4. Otros resultados de explotacion (+/-) 0150
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) 0160
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo 0170
4.1.2 Otras comisiones e ingresos 0180
4.2 Comisiones satisfechas.(-) 0190
4.2.1. Comisién de gestion 0200
4.2.2. Otras comisiones y gastos 0210
MARGEN BRUTO 0220
5. Gastos de Personal (-) 0230
6. Otros gastos de explotacion (-) 0240
7. Amortizacion del inmovilizado (-) 0250
8. Excesos de provisiones (+) 0260
RESULTADO DE EXPLOTACION 0270
9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-) 0280
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) 0290
11. Otros (+/-) 0300
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 0310
12 Impuesto sobre beneficios (-) 0320
RESULTADO DEL EJERCICIO 0330

Importe en miles de euros
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