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1.  Ámbito de aplicación 

El presente “Informe de Solvencia” tiene su base regulatoria en el cumplimiento de lo contenido 

en la Circular 2/2014 de 23 de junio de 2014 de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (en 

adelante CNMV), sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia 

para las empresas de servicios de inversión y sus grupos consolidables contenidos en el 

Reglamento (UE) 575/2013 sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las 

empresas de inversión y en la Circular 5/2011 de 12 de diciembre de CNMV. 

Cabe destacar que el régimen de supervisión prudencial de las empresas de servicios de 

inversión (ESI) estaba recogido en el Reglamento UE 575/2013 y configurado atendiendo sobre 

todo a las circunstancias de las entidades bancarias. 

Sin embargo, la Directiva 2019/2034 (IFD) y el Reglamento UE 2019/2033 (IFR) configuran a partir 

del 26 de junio de 2021 el nuevo régimen prudencial y de solvencia específico para las empresas 

de servicios de inversión (ESI), con lo que dejarán de compartir el de las entidades de crédito. 

En tal sentido, el objetivo de este informe es cumplir con los requerimientos de información y 

divulgación requeridos por la normativa vigente y persigue presentar una imagen concisa de la 

adecuación de capital y solvencia y de las políticas y objetivos de la gestión de riesgos realizados 

en el Grupo Trea (en adelante, el Grupo). 

Una vez aprobado por el Consejo de Administración, la publicación de este Informe se realiza 

con periodicidad anual, sin perjuicio de otras informaciones que requieran una periodicidad 

inferior. 

El presente Informe recoge los riesgos asumidos por las Sociedades que integran el Grupo, cuya 

Sociedad dominante es Tusquets Consultores S.L.   

Tusquets Consultores S.L. es una Sociedad que figura como tenedora de las Sociedades 

integradas en su grupo entre las que se encuentran algunas sociedades que realizan actividades 

circunscritas entre otros ámbitos al financiero, estando dos de ellas reguladas y sujetas a 

supervisión por la Comisión Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV), y otra de 

ellas regulada y sujeta a supervisión de la Dirección General de Sociedades y Fondos de 

Pensiones (en adelante, DGSFP). 

A 31 de diciembre de 2023 las Sociedades que forman el grupo consolidable son las que se 

recogen en el siguiente cuadro: 
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La información contenida en este Informe corresponde a la de la totalidad del grupo 

consolidable. El grupo está formado por las sociedades presentadas en el cuadro anterior, 

siendo el método de consolidación el de integración global para las sociedades Piscobal Spain 

SAU y TALEA Capital Partners SV SA, y el de integración proporcional para las participadas Team 

& Work SL, Can Martí Eivissa SL y Trea Real Estate SL. 

A efectos de los cálculos de requerimientos de solvencia y, en consecuencia, en la elaboración 

del presente Informe, el perímetro de entidades consolidables es idéntico del perímetro 

definido a efectos de la elaboración de las cuentas anuales del Grupo.  

No existe en el Grupo ninguna entidad no incluida en el grupo consolidable a efectos de la 

normativa de Solvencia cuyos recursos propios sean inferiores al mínimo exigible por la 

normativa. Por su parte, el Grupo no obtiene exención en cuanto a las sociedades integrantes.  

El perfil de riesgo del Grupo se define como la cantidad total de riesgo que el Grupo está 

dispuesto a asumir para cada categoría de riesgo en el normal desarrollo de su negocio. La 

determinación y definición del perfil de riesgo es responsabilidad del Consejo de Administración. 



  
    
 

Informe de Solvencia                                                                                                 4 de 22 

Los principios generales en los que se basa la gestión de los riesgos del Grupo son: 

 

• Apuesta de la Entidad por el control de riesgos 

• Independencia de la función de riesgos. 

• Visión global en la gestión del riesgo y aplicación específica. 

• Diversificación del riesgo.  

• Evaluación continua de los riesgos. 

Es el Consejo de Administración de la Entidad el máximo responsable de la implantación de 

políticas y procedimientos de gestión y control de riesgos en las Entidades del Grupo.  

La política de selección de los miembros de los Consejos de Administración depende del 

accionista único del Grupo. Las personas integrantes de dichos Consejos, además de aquel 

personal esencial de las funciones clave, deben reunir los criterios previstos en cuanto a 

conocimientos, experiencia e idoneidad recogidos en la legislación vigente. 

El Consejo delega ciertas funciones en los distintos departamentos y Comités de las respectivas 

Entidades que realizan las funciones de desarrollo, control y supervisión de riesgos.   

De esta forma, el Grupo cuenta con una Unidad de Gestión de Riesgos centralizada que, a través 

de informes periódicos, comprueba que:  

• Las políticas y procedimientos de gestión del riesgo de la empresa son adecuadas y 

eficaces.  

• Existe un adecuado nivel de cumplimiento en cuanto a medidas, procesos y mecanismos.  

• Las medidas adoptadas para hacer frente a cualquier posible deficiencia son adecuadas 

y eficaces.  

La Unidad de Gestión de Riesgos (en adelante UGR) verifica que las inversiones realizadas son 

adecuadas en función de la política de inversión de cada cartera gestionada al objeto de evaluar 

la adecuación de las mismas a su política de inversión y evalúa los sistemas de valoración de 

activos establecidos. 

Las herramientas y procedimientos de gestión de riesgos implementados están en un proceso 

de continua revisión y mejora, y las que actualmente se emplean, se consideran adecuadas a la 

naturaleza y nivel de complejidad de las actividades de las Entidades del Grupo teniendo 

presente que cada uno de sus riesgos se evalúa siguiendo el método estándar.  

Las Entidades del Grupo cuentan con personal cualificado que aporta el conocimiento y la 

experiencia suficiente en la gestión de los riesgos y garantiza la evolución y la mejora de estas 

herramientas y procedimientos de gestión adecuándolas a la práctica diaria.   
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Por otra parte, a fecha 31 de diciembre de 2023 la función de Cumplimiento Normativo de 

TALEA Capital Partners S.V., S.A. se encuentra externalizada; mientras que para TREA Asset 

Management SGIIC S.A. esta función se encuentra internalizada en el Grupo. En el caso de TREA 

Pensiones EGFP S.A., si bien esta función de Cumplimiento Normativo no es obligatoria, el 

Grupo realiza, de manera interna, controles sobre dicha Gestora a efectos de controlar su buen 

funcionamiento y cumplimiento. Las funciones de Cumplimiento Normativo externa e interna 

realizan una revisión de los procedimientos de control interno con carácter trimestral y anual. 

Finalmente, la función de Auditoría Interna del Grupo se encuentra externalizada. Esta función 

realiza una planificación de sus actividades con periodicidad semestral y anual para las 

Sociedades TALEA Capital Partners S.V., S.A. y TREA Asset Management SGIIC S.A., y con carácter 

anual para TREA Pensiones EGFP S.A. 

2. Políticas de gestión del riesgo 

Dada la naturaleza, complejidad y escala de cada una de las Sociedades que integran el Grupo, 

la gestión efectiva del riesgo se presenta como uno de los elementos fundamentales de la 

estrategia del Grupo, que permiten maximizar el par rentabilidad-riesgo, dentro de los límites 

que las Sociedades consideran adecuados. 

Esta gestión se instrumenta a través de la UGR, que es el área responsable de llevar a cabo de 

forma permanente la actividad de identificación, medición y control de los riesgos que puedan 

afectar a las carteras gestionadas. 

El equipo que compone la UGR no está implicado ni directa ni indirectamente en las funciones 

de contratación, administración y liquidación, y cuenta con la experiencia y la formación 

necesarias para el desarrollo de las actividades que tiene encomendadas. 

La gestión de riesgos es evaluada desde distintos ámbitos y dentro del marco regulatorio que 

afecta tanto directamente a la Sociedad como a las carteras que gestiona. Cabe destacar que los 

procedimientos se adaptan a la legislación aplicable en los países de origen de las carteras 

gestionadas. 

Tal como se ha indicado el órgano de gobierno encargado de llevar a cabo este cometido es el 

Consejo de Administración, el cual supervisa el soporte de operaciones de activo y tutela el 

proceso de gestión del riesgo desde una perspectiva global. 

El Consejo de Administración de cada una de las Sociedades del Grupo analiza el grado de 

coherencia entre sus políticas generales y la actividad real llevada a cabo por dichas Sociedades, 

siendo sus funciones en materia de riesgos las siguientes: 

❖ Determinar el grado de exposición a las diferentes tipologías de riesgo, 

estableciendo indicadores de gestión que permitan profundizar en su medición y 

control. 
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❖ Definición de las políticas, procedimientos de medición interna y técnicas de gestión 

del riesgo. 

❖ Aprobar trimestralmente y anualmente, las políticas de asunción y gestión de 

riesgos, así como los límites establecidos para las posiciones de riesgo global del 

Grupo en función de criterios de solvencia y rentabilidad. 

El Grupo configura la cuantificación y gestión de los riesgos como una tarea fundamental, 

poniendo especial énfasis en la identificación, medición, control y seguimiento de las diferentes 

tipologías de riesgo. 

La UGR dispone de las herramientas necesarias que le permiten evaluar y cuantificar los riesgos 

identificados anteriormente. Asimismo, dispone de sistemas de alerta cuando se superan o se 

está próximo a la superación de los límites de riesgo establecidos.  

La UGR verifica permanentemente y reporta trimestralmente el cumplimiento de los límites de 

riesgo aprobados para que el Consejo evalúe y apruebe los informes de evaluación de riesgos 

trimestral y anual. 

Dentro de la gestión de riesgos se distinguen de forma diferenciada los análisis para las carteras 

de las Sociedades del análisis de las carteras gestionadas. 

 2.1. Riesgo de Crédito y contraparte 

El riesgo de crédito se entiende como la pérdida potencial que incurriría las Sociedades que se 

integran en el Grupo en caso de que el prestatario o acreditado, no tenga capacidad o voluntad 

para hacer efectiva sus obligaciones contractuales de pago. 

El riesgo de contraparte viene determinado por la posibilidad de que se produzcan impagos por 

parte de las contrapartidas en operaciones financieras. 

El riesgo de crédito de la Sociedad está centrado por las posiciones de liquidez mantenidas en 

intermediarios financieros. 

Las Sociedades que se integran en el Grupo no conceden financiación a terceros con relación a 

sus actividades de negocio, por ello el riesgo de crédito, contraparte, dilución y entrega se 

asume a través de posiciones largas de activos en cartera. En cualquier caso, se establecen 

límites de posiciones mantenidas totales, por emisor y grupos de riesgo, basados en la pérdida 

máxima que las Sociedades pueden asumir sin dañar su estructura financiera. 

Por último, en cuanto a la gestión y control de la concentración, las Sociedades realizan una 

gestión de riesgo orientada a su mitigación.  

En tal sentido y en referencia al límite de las Grandes Exposiciones establecido en el artículo 395 

del Reglamento UE 575/2013, la situación de la Cartera Propia (a nivel individual) a 31/12/2023 

se encuentra dentro de los límites normativos: 
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Por otro lado, teniendo en cuenta el artículo 54 del IFR a continuación, se presentan los niveles 

de riesgo de concentración del consolidado a 31/12/23: 

 

 

 

2.2. Riesgo de Mercado 

El riesgo de mercado se define como el riesgo de que un activo financiero experimente 

variaciones en su valor de mercado como consecuencia de movimientos adversos en sus 

factores de riesgo: precio, tipo de interés, tipo de cambio, etc. 

Las Sociedades que se integran en el Grupo realizan una gestión activa de la tesorería con el 

objeto de rentabilizar sus recursos propios y cumplen, en su caso, con los límites exigidos para 

Empresas de Servicios de Inversión. 

En este sentido, se tiene establecido un sistema de límites que normaliza la toma de posiciones 

tanto en el proceso de rentabilizar sus recursos propios como la asunción de compromisos por 

cuenta ajena siempre y cuando no se disponga de instrucciones expresas. 

El riesgo de divisas es mitigado utilizando elementos de control. Los gestores operan dentro de 

los límites establecidos en la propia vocación inversora y perfil de riesgo de las carteras.  
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En el caso de cobertura de riesgo de tipo de cambio, se opera con las contrapartidas 

autorizadas.  

2.3. Riesgo Operacional 

El riesgo operacional se define como el riesgo de pérdida resultante de una falta de adecuación 

o de un fallo en los procesos, del personal, o de los sistemas internos, o bien como 

consecuencia de acontecimientos externos. El riesgo operacional incluye el riesgo legal pero no 

el reputacional, ni el estratégico. 

Durante el ejercicio 2023 se ha continuado en el proceso de mejora a través de medidas de 

control establecidas para mitigar en lo posible esta tipología de riesgo, encaminadas en diversas 

direcciones como la formación continuada interna o externa del personal, organización de 

funciones y responsabilidades, así como el establecimiento de límites de aprobación y ejecución 

de operaciones, sistemas de grabación, almacenamiento y verificación de las órdenes de los 

gestores. Y establecimiento de sistemas de seguridad informática y de sistemas. 

2.4. Otros Riesgos 

El Reglamento Interno de conducta de las Sociedades recoge cuáles deben ser las actuaciones 

de éstas y de sus Personas Sujetas durante el ejercicio de sus funciones, con el objetivo de dar 

cumplimiento a la normativa en vigor en aras a cubrir el riesgo reputacional y de conflictos de 

interés.  

También se establece que las Personas Sujetas no realizarán ni promoverán conducta alguna 

que, por implicar la utilización o transmisión indebida de información privilegiada o 

manipulación del mercado, pueda constituir abuso de mercado. 

Asimismo, las Sociedades del Grupo se han adherido al Código Ético desarrollado con la 

finalidad de promover y favorecer los más altos estándares éticos en el desarrollo de la 

actividad empresarial de las Sociedades del Grupo y de adecuarse al entorno normativo actual. 

A través de este Código se establecen las normas de conducta básicas para todo el personal y 

tiene vocación de servir de guía ética para la actuación de todos en la toma de decisiones diaria. 

Por último, el Plan de Continuidad de Negocio evalúa y asegura la capacidad de supervivencia 

de la Sociedad ante posibles eventos que pongan en peligro su existencia. 

2.5. Indicadores del flujo de información sobre riesgos 

A continuación, se detallan los principales indicadores utilizados por tipos de activos.  

Para los Activos de renta fija y activos financieros derivados con subyacente de renta fija, se 

tienen en cuenta los siguientes indicadores: 
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a. Para medir el riesgo de mercado: la duración financiera, la duración de crédito, 

análisis de convexidad, y la distribución de la cartera por plazos hasta 

vencimiento.  

b. Para medir el riesgo de crédito (tanto de emisor como contraparte) se atiende a 

la calificación crediticia de los activos en cartera, de sus emisores y/o de las 

contrapartes.  

c. Riesgo de liquidez: se analiza por un lado las necesidades de la cartera 

gestionada y, por otro, la liquidez de cada instrumento financiero en cartera. 

d. Riesgo de divisa: se tienen en cuenta todos los saldos en divisa que se puedan 

ver afectados por variaciones de los tipos de cambio. 

e. Riesgo geográfico o sectorial: se realiza un seguimiento de la concentración 

geográfica o sectorial de las inversiones en cartera. 

f. Riesgo por tipo de producto: se valora la concentración de las inversiones en 

determinados tipos de productos. 

g. Riesgo global: a través del VaR de la cartera. 

Con respecto a los activos de renta variable, se tendrán en cuenta los siguientes parámetros: 

a. Para medir el riesgo de mercado: la beta de la cartera (nivel de correlación) y de 

cada activo con respecto a su mercado de referencia o a su benchmark. 

b. Riesgo de divisa: teniendo en cuenta todos los saldos en divisa que se puedan 

ver afectados por variaciones de los tipos de cambio. 

c. Riesgo geográfico o sectorial: realizando un seguimiento de la concentración 

geográfica o sectorial de las inversiones en cartera. 

d. Riesgo global: a través del VaR de la cartera. 

Con respecto a la inversión en IIC, se realiza un proceso de due diligence con carácter previo y de 

manera continuada mientras las inversiones permanecen en cartera. Entre otros objetivos se 

determina si la IIC posee robustos sistemas de gobierno corporativo y si existe una adecuada 

segregación de sus activos, de modo que la custodia de los mismos se realice de manera 

independiente. Además, se verifica la política de best execution y de selección de intermediaros 

financieros de la gestora de la IIC subyacente. 

Además de los anteriores se utilizan otros indicadores de medida y seguimiento como es el VaR. 

Dentro de éste podemos diferenciar entre el diversificado, el no diversificado, el individual, el 

marginal, el incremental y el condicional.  

También se realizan pruebas de Back-Testing para la comprobación de la calidad de las 

mediciones de riesgo de mercado obtenidas. Dentro de éste se tienen en cuenta el número de 

excesos a través del Test de Kupiec. 
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3.  Información sobre los requerimientos de recursos propios y coeficiente de solvencia 

El régimen de supervisión prudencial de las ESI (empresas de servicios de inversión) estaba 

recogido en el Reglamento UE 575/2013 y configurado atendiendo sobre todo a las 

circunstancias de las entidades bancarias. 

 

Como se comentó en el apartado 1, la Directiva 2019/2034 (IFD) y el Reglamento UE 2019/2033 

(IFR) configuran a partir del 26 de junio del 2021 el nuevo régimen prudencial y de solvencia 

específico para las ESI. 

En base a esta nueva normativa, la Sociedad no puede considerarse como ESI pequeña y no 

interconectada tal y como prevé el artículo 12 del IFR, quedando clasificada dentro de la clase o 

grupo 2, es decir, en la categoría de ESI mediana. 

A efectos del cálculo de sus requerimientos de recursos propios mínimos, el Grupo considera 

los elementos del capital de nivel 1 y 2 considerando sus correspondientes deducciones según 

la normativa vigente. 

Los elementos del Capital de nivel 1 ordinario se caracterizan por ser componentes de los 

recursos propios que pueden ser utilizados inmediatamente y sin restricción para la cobertura 

de riesgos o de pérdidas en cuanto se produzcan éstos, estando registrada su cuantía libre de 

todo impuesto previsible en el momento en el que se calcula. Estos elementos muestran una 

estabilidad y permanencia en el tiempo, a priori superior al resto de recursos propios.  

Los recursos de Capital de nivel 1 ordinario del Grupo a 31 de diciembre de 2023 están 

formados, básicamente por los instrumentos de capital comprendidos por los fondos 

fundacionales, las reservas efectivas y expresas, ajustados por las financiaciones otorgadas a las 

entidades del Grupo consolidable y por las deducciones que aplican según normativa. 

Entre los conceptos que, de acuerdo con lo dispuesto en la Circular de Solvencia, forman parte 

de los recursos propios computables, existen algunos tales como reservas por beneficios no 

distribuidos, el resultado del ejercicio, ajustes por valoración positivos de activos financieros 

disponibles para la venta, etc., cuyas características y definición no varían, independientemente 

de la entidad que sean analizados. 

El Grupo no presenta a fecha de referencia del presente Informe ningún elemento de recursos 

propios computables con características específicas. 

Según la norma IFR y conforme a lo comentado inicialmente, los cambios en las ratios de 

solvencia implican que las ESI deberán disponer de fondos propios que consistirán en la suma 

de su capital de nivel 1 ordinario, su capital de nivel 1 adicional y su capital de nivel 2 y deberán 

cumplirse en todo momento las siguientes condiciones: 
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Donde D es igual a los recursos propios exigibles. 

A continuación, se detallará a fecha 31/12/2023 la composición y requisitos de fondos propios y 

las ratios de solvencia que resultan de la aplicación de la nueva normativa. 

A. Composición de los Fondos Propios: visión global del capital reglamentario  

I 01.00 - COMPOSICIÓN DE LOS FONDOS PROPIOS (I1)

Filas Partida Clave Importe

0010 FONDOS PROPIOS 0010 25.135,62

0020 CAPITAL DE NIVEL 1 0020 25.135,62

0030 CAPITAL DE NIVEL 1 ORDINARIO 0030 25.135,62

0040 Instrumentos de capital totalmente desembolsados 0040 41.576,53

0050 Prima de emisión 0050 3.533,40

0060 Ganancias acumuladas 0060 0,00

0070 Ganancias acumuladas de ejercicios anteriores 0070

0080 Beneficios admisibles 0080

0090 Otro resultado global acumulado 0090 11651,88

0100 Otras reservas 0100

0110 Intereses minoritarios reconocidos en el capital de nivel 1 ordinario 0110

0120 Ajustes de capital de nivel 1 ordinario debidos a filtros prudenciales 0120

0130 Otros fondos 0130

0140 (-)TOTAL DE DEDUCCIONES EN EL CAPITAL DE NIVEL 1 ORDINARIO 0140 -31.626,19 

0150 (-) Instrumentos propios de capital de nivel 1 ordinario 0150 0

0160 (-) Tenencias directas de instrumentos de capital 1 ordinario 0160

0170 (-) Tenencias indirectas de instrumentos de capital 1 ordinario 0170

0180 (-) Tenencias sintéticas de instrumentos de capital 1 ordinario 0180

0190 (-) Pérdidas del ejercicio en curso 0190 -4.530,50 

0200 (-) Fondo de comercio 0200 -4173,90

0210 (-) Otros activos intangibles 0210 -369,06

0220
(-) Activos por impuestos diferidos que dependen de rendimientos futuros y no se deriven 

de diferencias temporales, netos de pasivos por impuestos conexos
0220 -1.788 

0230
(-) Participación cualificada fuera del sector financiero cuyo importe exceda del 15% de los 

fondos propios
0230

0240
(-) Partcipación cualificada total en empresas distintas de entes del sector financiero que 

supere el 60% de los fondos propios
0240

0250
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 ordinario de entes del sector financiero en los que la 

empresa de servicios de inversión no tiene una inversión significativa
0250 -18.474,00 

0260
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 ordinario de entes del sector financiero en los que la 

empresa de servicios de inversión tiene una inversión significativa
0260

0270 (-) Activos de fondos de pensiones de prestaciones definidas 0270

0280 (-) Otras deducciones 0280 -2.291,01 

0290 Capital de nivel 1 ordinario: Otros elementos de capital, deducciones y ajustes 0290

0300 CAPITAL DE NIVEL 1 ADICIONAL 0300 0

0310 Instrumentos de capital totalmente desembolsados y emitidos directamente 0310

0320 Prima de emisión 0320

0330 (-)TOTAL DE DEDUCCIONES EN EL CAPITAL DE NIVEL 1 ADICIONAL 0330 0

0340 (-) Instrumentos propios de capital de nivel 1 adicional 0340 0

0350 (-) Tenencias directas de instrumentos de capital 1 adicional 0350

0360 (-) Tenencias indirectas de instrumentos de capital 1 adicional 0360

0370 (-) Tenencias sintéticas de instrumentos de capital 1 adicional 0370

0380
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 adicional de entes del sector financiero en los que la 

empresa de servicios de inversión no tiene una inversión significativa
0380

0390
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 adicional de entes del sector financiero en los que la 

empresa de servicios de inversión tiene una inversión significativa
0390

0400 (-) Otras deducciones 0400

0410 Capital de nivel 1 adicional: Otros elementos de capital, deducciones y ajustes 0410

0420 CAPITAL DE NIVEL 2 0420 0

0430 Instrumentos de capital totalmente desembolsados y emitidos directamente 0430

0440 Prima de emisión 0440

0450 (-)TOTAL DE DEDUCCIONES EN EL CAPITAL DE NIVEL 2 0450 0

0460 (-) Instrumentos propios de capital de nivel 2 0460 0

0470 (-) Tenencias directas de instrumentos de capital 2 0470

0480 (-) Tenencias indirectas de instrumentos de capital 2 0480

0490 (-) Tenencias sintéticas de instrumentos de capital 2 0490

0500
(-) Instrumentos de capital de nivel 2 de entes del sector financiero en los que la empresa 

de servicios de inversión no tiene una inversión significativa
0500

0510
(-) Instrumentos de capital de nivel 2 de entes del sector financiero en los que la empresa 

de servicios de inversión tiene una inversión significativa
0510

0520 Capital de nivel 2: Otros elementos de capital, deducciones y ajustes 0520  



  
    
 

Informe de Solvencia                                                                                                 12 de 22 

B. Requisitos de fondos propios exigibles, que deberán ser en todo momento el importe más 

elevado de los siguientes: 

- 25% de los gastos fijos de estructura del ejercicio precedente. 

- Capital mínimo permanente: 750.000 (*) 

- Requisito basado en los Factores K (Riesgo de Clientes, Riesgo de Mercado y Riesgo 

de Empresa). 

 

Tal y como se puede observar, el requisito de capital viene determinado por los gastos fijos 

generales y los fondos propios de la Sociedad exceden cómodamente dicha cantidad. 

 

(*) En aplicación de la metodología definida en el Reglamento IFD, el capital mínimo permanente 

para el Grupo Consolidable es igual a 822.000 euros ya que el grupo está formado por una SV 

(750.000), una SA (60.000) y las 4 SL del Grupo (3.000). 

C. Solvencia del grupo: donde se muestra una visión global del cumplimiento de las ratios de 

capital por parte del conjunto de todas las entidades individuales incluidas en el ámbito de 

consolidación de la entidad declarante;  

 

Como se puede observar, la Sociedad presenta un superávit sobre los fondos propios exigibles 

y cumple con las tres condiciones comentadas anteriormente.  
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D. Requisito basado en los Gastos Fijos Generales: 

 

E. Requisito basado en los Factores K, que reflejan el riesgo para el cliente, para el mercado y 

para la empresa: 

 

Requisito de Liquidez y análisis de activos líquidos: 

Con la entrada en vigor de la Directiva IFD y el Reglamento IFR, los requerimientos de capital 

para dar cobertura a los riesgos derivados de la liquidez vienen determinados por el requisito 

basado en los gastos fijos generales (como mínimo 1/3 de los mismos).  
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Tal y como se detalla en la tabla, si observamos el importe de los activos líquidos totales (5.432), 

el Grupo excede con holgura el requisito de liquidez (971). 

4. Evaluación de la suficiencia de capital y coeficiente de solvencia 

El Grupo dispone de un conjunto de procesos individuales o colectivos para la identificación, 

medición y agregación de los riesgos a los que se encuentra expuesto. Estos procesos tienen 

como objetivo el establecimiento de un nivel de recursos propios acorde a los riesgos 

inherentes a su actividad y las condiciones económicas del entorno económico donde estas se 

desarrollan. 

A su vez, a través del proceso de Autoevaluación de Capital, se realiza una valoración de los 

sistemas de gestión, medición y control de riesgos, su estructura de gobierno interno, y la 

suficiencia de los recursos propios computables en función de los riesgos asumidos. 

Adicionalmente a la evaluación de la suficiencia de capital, también se toman en consideración y 

por tanto se cuantifican en su caso, los requerimientos adicionales de recursos propios en 

función del capital, la estructura y las carteras gestionadas. 



  
    
 

Informe de Solvencia                                                                                                 15 de 22 

5. Información sobre los Requerimientos en materia de remuneraciones 

En la legislación vigente se recoge la referencia a dar información al mercado, mediante el 

informe sobre solvencia, de la política y prácticas seguidas por la Entidad en materia de 

remuneraciones, indicando aquellas categorías de personal cuyas actividades profesionales 

inciden o pueden incidir de manera importante en su perfil de riesgo. 

En este sentido, TALEA Capital Partners S.V., S.A., TREA Asset Management SGIIC S.A. y TREA 

Pensiones EGFP S.A. disponen de una Política Retributiva en la cual se indica las categorías de 

empleados cuyas actividades profesionales inciden de forma significativa en el perfil de riesgo. 

Asimismo, tiene establecidos unos mecanismos que por un lado fijan la retribución total del 

empleado a la vez que permiten la evaluación anual del desempeño del mismo y la medición de 

los objetivos conseguidos por éstos. 

La remuneración tendrá un componente de base fija y un componente variable, basados y 

distribuidos de la siguiente manera: 

• Remuneración de base fija: basada en la experiencia profesional, responsabilidad en la 

organización y funciones. 

 

• Remuneración variable: basada en el rendimiento sostenible y adaptado al riesgo, así 

como en la excelencia en el desempeño (desempeño superior al requerido para cumplir 

adecuadamente sus funciones) y cumplimiento de la regulación y normativa interna (lo 

que incluye el riesgo de sostenibilidad). 

 

Existirá una proporción adecuada entre componentes fijos y variables, que no prime la 

consecución de objetivos cuantitativos a corto plazo, sobre el rendimiento sostenible y el mejor 

interés del cliente a largo plazo. 

En el caso concreto de TREA Asset Management SGIIC S.A., la política remunerativa no podrá 

ofrecer incentivos para asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgos o estatutos de 

las IIC que gestionen. 

En el caso de TREA Pensiones EGFP S.A., la política remunerativa se establece en consonancia 

con las actividades, el perfil de riesgo, los objetivos y los intereses, la estabilidad financiera y el 

rendimiento a largo plazo de los planes y fondos de pensiones gestionados en su conjunto, y 

apoyará una gestión sólida, prudente y efectiva de los mismos. Por ello, los componentes de la 

remuneración se establecen en consonancia con los intereses a largo de los partícipes y 

beneficiarios de los planes de pensiones gestionados. Así, no podrá ofrecer incentivos para 

asumir riesgos incompatibles con las políticas de inversión o estatutos de los fondos de 

pensiones que gestionen.  

Respecto a TALEA Capital Partners S.V., S.A., en su condición de empresa de servicios de 

inversión, se establecerán ratios máximas entre remuneración fija y variable, atendiendo a las 



  
    
 

Informe de Solvencia                                                                                                 16 de 22 

diversas categorías de empelados y a los principios establecidos al efecto en la política 

retributiva. 

En cuanto a la actividad laboral recurrente, en el ejercicio 2023 se han producido tanto bajas 

como altas de empleados utilizando los elementos contractuales y las herramientas de gestión 

habituales con el objeto de equilibrar los componentes de la política retributiva habituales en 

búsqueda de sus principios básicos. 

El componente fijo para las nuevas incorporaciones se ha basado, tal y como indica la Política 

retributiva, en la experiencia profesional de los candidatos, así como en el tipo de funciones a 

desarrollar dentro de los puestos a cubrir. En algunos casos, se puede hacer uso de 

instrumentos como el signing bonus al objeto de incentivar la rápida incorporación y en su caso 

equilibrar los montos dejados de percibir en sus empresas de origen. 

En el caso de los empleados existentes, el salario fijo se ha revisado y ajustado parcialmente en 

función de su adecuación al salario de mercado. Adicionalmente, se ha valorado su capacidad 

de adaptación a los cambios acaecidos durante el ejercicio por razones de crecimiento de las 

sociedades y por una clara apuesta de remuneración a largo plazo. 

Respecto a la remuneración variable, el crecimiento experimentado por el Grupo durante el 

periodo de referencia, la no asunción de riesgos directamente relacionados con el cobro de 

incentivos, la ausencia de fraude dentro del Grupo y la consecución de objetivos establecidos 

para dicho periodo han permitido el pago de bonus a sus empleados, directivos y personas 

clave. No obstante, a seguir en la senda de los beneficios, ha habido factores que han afectado a 

los mercados financieros que han afectado de forma particular en el negocio, hecho que se ha 

tenido en cuenta en la valoración de los incrementos salariales. 

Ningún empleado del Grupo ha percibido en relación al ejercicio 2023 una remuneración total 

superior al millón de euros. 

Dentro de este marco y durante el ejercicio 2023, la remuneración variable no ha sobrepasado 

el cien por cien de la retribución fija establecida como norma general, considerando en su caso, 

las naturales excepciones motivadas por las bajas de personal. Por lo tanto, en ningún caso se 

ha llegado a sobrepasar el límite del dos cientos por cien aplicable a situaciones excepcionales.  

Como se comentaba en la evaluación del ejercicio precedente, la Sociedad estaba inmersa en 

una operación corporativa lo que paralizó la homogeneización de todas las retribuciones de las 

Sociedades hacia la nueva Política aprobada. 

A continuación, se detalla la información cuantitativa agregada en el Grupo, desglosadas por 

personal identificado y no identificado. 
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Total Altos cargos Con perfil riesgos Total Altos cargos Con perfil riesgos

Remuneración fija 5.032.726,38 909.055,94 2.584.964,87 4.527.090,24 874.325,70 2.188.878,74

Remuneracion variable 1.535.350,00 500.000,00 880.000,00 758.937,43 250.000,00 367.825,00

Beneficiarios 72 3 28 63 2 25

Ret.Variable Ret. Fija Retr. Total % R.Var/R.Fija Nº perceptores

Personal Identificado 617.825,00   3.063.204,44 3.681.029,44          20,17% 27

Personal No identificado 141.112,43   1.463.885,80 1.604.998,23          9,64% 36

Total general 758.937,43   4.527.090,24 5.286.027,67          16,76% 63

Retrib. Media 12.046,63     71.858,58       83.905,20                

Retrib. Consejo 110.000,00             3

Retrib. Superior €1 millón -                             

Retrib. Diferidas -                             

Retrib. en acciones -                             

Retrib. en instrumentos -                             

Indemnización despido 21.848,65                1

2022 2023

2023

 

Por su parte, remarcar que: 

- Las Sociedades del Grupo no han percibido apoyo financiero público ni han devengado 

remuneraciones variables garantizadas 

 

- Durante el periodo de referencia del presente informe, no se han detectado incidencias 

que afecten a la calidad del servicio prestado al cliente (cumplimentación de órdenes, 

seguimiento de las desviaciones con respecto a los modelos, análisis periódico de 

documentación, etc.). 

Siguiendo el oportuno proceso, se han realizado las correspondientes evaluaciones a los 

empleados con relación al desempeño de sus funciones, así como de la consecución de 

objetivos dentro del Grupo. 

Como conclusión, las retribuciones realizadas por el Grupo durante el ejercicio 2023 a sus 

empleados, directivos y personas clave se encuentran dentro del marco establecido en su 

Política retributiva, la cual ha sido aprobada o está en trámite de ello, por los correspondientes 

Consejos de Administración de las Sociedades, y se rige a su vez por la normativa que le resulta 

de aplicación. 

En el Comité de Remuneraciones de TREA AM se recordaron los cambios necesarios a aplicar en 

los criterios de remuneraciones del Personal Identificado para un mejor ajuste a los criterios de 

ESMA, y que durante el ejercicio 2022 y también durante buena parte del ejercicio 2023 no se 

habían implementado debido a la operación corporativa en la que estaba inmersa la Sociedad 

ya que el nuevo Grupo donde se integraba dicha Sociedad tenía un planteamiento diferente 

para con sus trabajador@s. 
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Dado que no se llegó a la consecución de dicha operación y además de buscar el objetivo de la 

oportuna adaptación de criterios, pero también para atraer y retener el talento en dicha 

Sociedad, se ha establecido con fecha 22 de noviembre de 2022 un Programa de Incentivos para 

determinados trabajador@s. Este Programa de Incentivos se implanta buscando: 

- fomentar una sólida cultura de desempeño y alinear los intereses de Beneficiarios y 

socios del Grupo Trea en el logro de los objetivos. 

 

- ayudar a atraer y retener personas con experiencia y capacidad demostrada. 

El Programa de Incentivos está formado por: 

1. Plan de Protección en caso de salidas.  

 

2. Phantom Plan; y 

 

3. Plan de compra de participaciones sociales de la Sociedad.  

En el marco anterior, el Comité de Remuneraciones ha propuesto tener un documento 

consolidado de la Política de Remuneraciones de la Sociedad. 

Por último, se toma nota de la aprobación con fecha 29 de diciembre de 2023 del Plan de 

Igualdad por parte de la Comisión Negociadora del Plan para la empresa Trea Asset 

Management SGIIC S.A. 

6. Información sobre la política de inversión 

De acuerdo al artículo 52 del IFR, las empresas de servicios de inversión deberán publicar 

información sobre su política de inversión con el fin de ofrecer a sus inversores y a los 

participantes del mercado en general trasparencia sobre su influencia en las sociedades en las 

que posean, directa o indirectamente, acciones que lleven aparejados derechos de voto, y sobre 

su comportamiento de voto. 

 

a) Proporción de los derechos de voto 

 

La proporción de los derechos de voto que el Grupo posee de forma directa o indirecta no 

supera en ningún caso el umbral del 5% de la totalidad de los derechos de voto vinculados a las 

acciones emitidas por las empresas. Por lo tanto, no resulta necesario publicar en este apartado 

o mediante la plantilla cuantitativa detallada en el Reglamento delegado 2022/1159, el detalle 

de la proporción de los derechos de voto de dichas empresas o sociedades. 
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b) Comportamiento de voto 

 

De igual manera que en el apartado anterior, dado que durante el ejercicio 2023 el Grupo no ha 

invertido en empresas cuyas acciones superan el umbral del 5% de la totalidad de los derechos 

de voto, no se describen en el presente informe ni las votaciones más relevantes ni la 

explicación de las mismas, así como tampoco la proporción de las propuestas a favor en las que 

ha votado la Entidad. 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Barcelona, a 8 de abril de 2024 (*) 

 

Pablo Castets 

 

 

 

 

 

 

(*) Actualizado el 24/05/2024 con datos de cuentas anuales auditadas. 
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Anexos  

Plantilla EU IF CC1.01 — Composición de los fondos propios reglamentarios (empresas de servicios de inversión que no sean pequeñas ni estén interconectadas)

 a)   b)

Importes

Fuente basada en números de 

referencia / letras del balance en los 

estados financieros auditados

1 FONDOS PROPIOS 25.136        

2 CAPITAL DE NIVEL 1 25.136        

3 CAPITAL DE NIVEL 1 ORDINARIO 25.136        

4 Instrumentos de capital completamente desembolsados 41.577        Nota 13

5 Prima de emisión 3.533          Nota 13

6 Ganancias acumuladas

7 Otro resultado global acumulado 11.652        Nota 8 y Nota 13

8 Otras reservas

9 Intereses minoritarios reconocidos en el capital de nivel 1 ordinario

10 Ajustes del capital de nivel 1 ordinario debidos a filtros prudenciales

11 Otros fondos

12 (−) TOTAL DE DEDUCCIONES EN EL CAPITAL ORDINARIO DE NIVEL 1 31.626-        

13 (-) Instrumentos propios de capital de nivel 1 ordinario

14 (-) Tenencias directas de instrumentos de capital de nivel 1 ordinario

15 (-) Tenencias indirectas de instrumentos de capital de nivel 1 ordinario

16 (-) Tenencias sintéticas de instrumentos de capital de nivel 1 ordinario

17 (-) Pérdidas del ejercicio en curso 4.531-          Nota 13

18 (-) Fondo de comercio 4.174-          Nota 11

19 (-) Otros activos intangibles 369-             Nota 11

20
(-) Activos por impuestos diferidos que dependan de rendimientos futuros y no se deriven de diferencias temporales, 

netos de pasivos por impuestos conexos
1.788-          Nota 14

21 (−) Participación cualificada fuera del sector financiero cuyo importe exceda del 15 % de los fondos propios

22
(−) Participación cualificada total en empresas distintas de entes del sector financiero que supere el 60 % de sus 

fondos propios

23
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 ordinario de entes del sector financiero en los que la entidad no tiene una 

inversión significativa
18.474-        Nota 8   

24
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 ordinario de entes del sector financiero en los que la entidad tiene una inversión 

significativa

25 (-) Activos de fondos de pensiones de prestaciones definidas

26 (-) Otras deducciones 2.291-          Nota 7

27 CAPITAL DE NIVEL 1 ORDINARIO: Otros elementos de capital, deducciones y ajustes

28 CAPITAL DE NIVEL 1 ADICIONAL

29 Instrumentos de capital completamente desembolsados y emitidos directamente

30 Prima de emisión 

31 (-) TOTAL DE DEDUCCIONES EN EL CAPITAL DE NIVEL 1 ADICIONAL

32 (-) Instrumentos propios de capital de nivel 1 adicional

33 (-) Tenencias directas de instrumentos de capital de nivel 1 adicional

34 (-) Tenencias indirectas de instrumentos de capital de nivel 1 adicional

35 (-) Tenencias sintéticas de instrumentos de capital de nivel 1 adicional

36
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 adicional de entes del sector financiero en los que la entidad no tiene una 

inversión significativa

37
(-) Instrumentos de capital de nivel 1 adicional de entes del sector financiero en los que la entidad tiene una inversión 

significativa

38 (-) Otras deducciones

39 Capital de nivel 1 adicional: Otros elementos de capital, deducciones y ajustes

40 CAPITAL DE NIVEL 2

41 Instrumentos de capital completamente desembolsados y emitidos directamente

42 Prima de emisión 

43 (−) TOTAL DE DEDUCCIONES EN EL CAPITAL DE NIVEL 2

44 (-) Instrumentos propios de capital de nivel 2

45 (-) Tenencias directas de instrumentos de capital de nivel 2

46 (-) Tenencias indirectas de instrumentos de capital de nivel 2

47 (-) Tenencias sintéticas de instrumentos de capital de nivel 2

48
(-) Instrumentos de capital de nivel 2 de entes del sector financiero en los que la entidad no tiene una inversión 

significativa

49
(-) Instrumentos de capital de nivel 2 de entes del sector financiero en los que la entidad tiene una inversión 

significativa

50 Nivel 2: Otros elementos de capital, deducciones y ajustes

Capital de nivel 1 ordinario:  instrumentos y reservas                                             
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Plantilla EU I CCA: Fondos propios: principales características de los instrumentos propios emitidos por la empresa

a

Texto libre

1 Emisor TUSQUETS CONSULTORES, S.L.

2 Identificador único (por ejemplo, CUSIP, ISIN o identificador Bloomberg para la colocación privada de valores)n/p

3 Colocación pública o privada Privada

4 Legislación aplicable al instrumento
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el 

que se aprueba el texto refundido de la Ley de 

Sociedades de Capital.

5 Tipo de instrumento (cada país especificará los tipos pertinentes)
Instrumentos de capital completamente 

desembolsados

Prima de emisión

6 Importe reconocido en el capital reglamentario (moneda en millones, en la fecha de la última notificación) 42

7 Importe nominal del instrumento 10

8 Precio de emisión 10

9 Precio de reembolso n/p

10 Clasificación contable Patrimonio neto

11 Fecha de emisión inicial 27/05/2004

12 Perpetuo o con vencimiento establecido Perpetuo

13 Fecha de vencimiento inicial Sin vencimiento

14 Opción de compra del emisor sujeta a la aprobación previa de las autoridades de supervisión No

15 Fecha opcional de ejercicio de la opción de compra, fechas de ejercicio contingentes e importe a reembolsar n/p

16 Fechas de ejercicio posteriores, si procede n/p

Cupones/dividendos

17 Dividendo o cupón fijo o variable Variable

18 Tipo de interés del cupón y cualquier índice conexo n/p

19 Existencia de limitaciones al pago de dividendos No

20      Plenamente discrecional, parcialmente discrecional u obligatorio (en términos de calendario) Plenamente discrecional

21      Plenamente discrecional, parcialmente discrecional u obligatorio (en términos de importe) Plenamente discrecional

22      Existencia de un incremento del cupón u otros incentivos al reembolso No

23      Acumulativo o no acumulativo No

24 Convertible o no convertible No convertible

25      Si es convertible, factor(es) desencadenante(s) de la conversión n/p

26      Si es convertible, total o parcialmente n/p

27      Si es convertible, coeficiente de conversión n/p

28      Si es convertible, conversión obligatoria u opcional n/p

29      Si es convertible, especifíquese el tipo de instrumento en que se puede convertir n/p

30      Si es convertible, especifíquese el emisor del instrumento en que se convierte n/p

31 Características de la amortización No

32      En caso de amortización, factor(es) desencadenantes n/p

33      En caso de amortización, total o parcial n/p

34      En caso de amortización, permanente o temporal n/p

35         Si la amortización es temporal, descripción del mecanismo de revalorización n/p

36 Características no conformes tras la transición No

37 En caso afirmativo, especifíquense las características no conformes n/p

38 Enlace a los términos y condiciones completos del instrumento (hiperenlace) n/p

(1) Introduzca «n/p» cuando la pregunta no proceda

 


