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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A GED INFRASTRUCTURE, S.G.E.I.C., S.A., Sociedad Gestora de AHORRO CORPORACION
INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION), por encargo de la Direccién
de la Sociedad Gestora:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de AHORRO CORPORACION INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE
CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION) (el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de
2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de
flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi como
de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reqguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen méas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, seguln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
No expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

‘Exist‘engllaﬂe j‘n‘tegridad yde lqs‘sqldos de tesorer:’a

Descripcién Al 31 de diciembre de 2023 la partida mds relevante en la que el Fondo tenfa
invertido su patrimonio es la Tesoreria, por lo gue hemos identificado esta drea como
aspecto mds relevante de nuestra auditorfa.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos realizado procedimientos de auditoria
sustantivos, entre los que destacan la obtencién de confirmaciones de todas las
entidades bancarias con los que el Fondo mantiene posiciones al 31 de diciembre de
2023, y la revisién de las correspondientes conciliaciones bancarias de los importes
confirmados por las citadas entidades con los saldos contables.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de [as cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que

contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.
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Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

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

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinioén.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las

estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo gque logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar ptblicamente la cuestién.
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AHORRO CORPORACION INFRAESTRUCTURAS,
FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
DEL EJERCICIO 2023



A.C. INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

Balance al 31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO CORRIENTE

I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Il. Periodificaciones

lll. Inversiones financieras a corto plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Préstamos y créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros activos financieros

IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo

V. Deudores

VI. Otros activos corrientes

B) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos por impuesto diferido

Il. Inversiones financieras a largo plazo

1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades

2. Préstamos y créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros activos financieros

lll. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades

2. Préstamos y créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros activos financieros

IV. Inmovilizado material
V. Inmovilizado intangible

VI. Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO (A+B)

Notas de
la Memoria 2023 2022

515.182,53 2.383.039,62

7 277.928,96 317.612,46

- 7.689,75

5 46.362,76 1.111.055,78

6 190.890,81 946.681,63

- 1.527.762,76

5 - 1.527.762,76

- 1.527.762,76

- 1.5627.762,76

515.182,53 3.910.802,38




A.C. INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

Balance al 31 de diciembre

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PASIVO CORRIENTE

I. Periodificaciones

Il. Acreedores y cuentas a pagar

lll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
IV. Deudas a corto plazo

V. Provisiones a corto plazo

VI. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE

I. Periodificaciones

Il. Pasivos por impuesto diferido

lll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
IV. Deudas a largo plazo

V. Provisiones a largo plazo
VI. Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO (A+B)

C) PATRIMONIO NETO

C-1) FONDOS REEMBOLSABLES

1) Capital

Escriturado

Menos: capital no exigido

1) Participes

1ll) Prima de emisién

IV) Reservas

V) Instrumentos de capital propios (-)

VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
VII) Otras aportaciones de socios

VIII) Resultado del ejercicio (+/-)

IX) Dividendos a cuenta (-)

X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
1) Activos financieros disponibles para la venta
1ll) Otros

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C)

Notas de

la Memoria 2023 2022
5.695,40 6.816,27
9 5.695,40 6.816,27
5.695,40 6.816,27
509.487,13 3.903.986,11
509.487,13 3.903.986,11
8 13.724.000,00 17.082.000,00
143.223,87 143.223,87
(13.321.237,76) (11.921.498,98)
3 (36.498,98) (1.399.738,78)
515.182,53 3.910.802,38




A.C. INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

Balance al 31 de diciembre

Notas de
la Memoria

2023

2022

CUENTAS DE ORDEN

1.

CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO

. Avales y garantias concedidos
. Avales y garantias recibidos

. Compromisos de compra de valores

3.1 De empresas objeto de capital riesgo
3.2 De otras empresas

. Compromisos de venta de valores

4.1 De empresas objeto de capital riesgo
4.2 De otras empresas

. Resto de derivados

. Compromisos con socios o participes

. Oftros riesgos y compromisos

. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 12
. Patrimonio total comprometido

. Patrimonio comprometido no exigido

. Activos fallidos

. Pérdidas fiscales a compensar

. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)

. Deterioro capital inicio grupo

. Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)

248.105.083,47
146.000.000,00
55.535.848,40

46.569.235,07

255.848.203,29

146.000.000,00

55.535.848,40

46.532.736,09

7.779.618,80

248.105.083,47

255.848.203,29




A.C. INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

Cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

Notas de
la Memoria

2023

2022

1. Ingresos financieros (+) 111
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2. Otros ingresos financieros

2. Gastos financieros (-)
2.1. Intereses y cargas asimiladas
2.2. Otros gastos financieros

3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) (+/-) 11.2
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)
3.1.1. Instrumentos de patrimonio
3.1.2. Valores representativos de deuda
3.1.3. Otras inversiones financieras
3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-)

4. Otros resultados de explotacion (+/-) 11.3
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+)
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
4.1.2 Otras comisiones e ingresos
4.2. Comisiones satisfechas. (-)
4.2.1. Comisioén de gestion
4.2.2. Otras comisiones y gastos
MARGEN BRUTO
5. Gastos de Personal (-)
6. Otros gastos de explotacion (-) 11.4
7. Amortizacién del inmovilizado (-)
8. Excesos de provisiones (+)
RESULTADO DE EXPLOTACION
9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-)
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-)

11. Otros (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios (-) 10

RESULTADO DEL EJERCICIO

(25.699,94)

(25.699,94)
(25.699,94)

(25.699,94)

(10.799,04)

(36.498,98)

(36.498,98)

1.004.688,53
1.004.688,53

(2.318.660,75)
208.900,01
208.900,01

(2.527.560,76)

(73.862,04)

(73.862,04)
(73.862,04)

(1.387.834,26)

(11.904,52)

(1.399.738,78)

(1.399.738,78)

(36.498,98)

(1.399.738,78)




A.C. INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre

Notas de

la Memoria 2023 2022
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3 (36.498,98) (1.399.738,78)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
I. Por valoracién instrumentos financieros - -
1. Activos financieros disponibles para la venta - -
2. Oftros ingresos/gastos - -
1l. Por coberturas de flujos de efectivo - -
lll. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
V. Efecto impositivo - -
B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el
patrimonio neto (I+II+llI+IV+V) - -
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
VI. Por valoracién de instrumentos financieros - -
1. Activos financieros disponibles para la venta - -
2. Oftros ingresos/gastos - -
VII. Por coberturas de flujos de efectivo - -
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
IX. Efecto impositivo - -
C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C) (36.498,98) (1.399.738,78)




A.C. INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicios anual terminados el 31 de diciembre

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

A. SALDO, FINAL DEL ANO 2021
I. Total ingresos y gastos reconocidos.
II. Operaciones con socios o propietarios.

1. Desembolso de participaciones

2. (- ) Reembolso de participaciones (Nota 8)

3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto (conversion
obligaciones, condonaciones de deudas).

4. (- ) Distribucién de dividendos.

5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas).

6. Incremento (reduccion) de patrimonio neto resultante de una
combinacién de negocios.

7. Otras operaciones con socios o propietarios.

IIl. Otras variaciones del patrimonio neto.

B. SALDO, FINAL DEL ANO 2022
I. Total ingresos y gastos reconocidos.
II. Operaciones con socios o propietarios.

1. Desembolso de participaciones

2. (- ) Reembolso de participaciones (Nota 8)

3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto (conversion
obligaciones, condonaciones de deudas).

4. (- ) Distribucién de dividendos.

5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas).

6. Incremento (reduccion) de patrimonio neto resultante de una
combinacién de negocios.

7. Otras operaciones con socios o propietarios.

Ill. Otras variaciones del patrimonio neto.

C. SALDO, FINAL DEL ANO 2023

Resultados de
ejercicios Resultado del

Participes Reservas anteriores Ejercicio legados recibidos Total
19.126.000,00 143.223,87 (13.420.687,67) 1.499.188,69 7.347.724,89

- - - (1.339.738,78) (1.339.738,78)
(2.044.000,00) - - - -
(2.044.000,00) - - - -

- - 1.499.188,69 (1.499.188,69) -
17.082.000,00 143.223,87 (11.921.498,98) (1.339.738,78) 3.903.986,11

- - - (36.498,98) (36.498,98)
(3.358.000,00) - - - (3.358.000,00)
(3.358.000,00) - - - (3.358.000,00)

- - (1.339.738,78) 1.339.738,78 -
13.724.000,00 143.223,87 (13.321.237,76) (36.498,98) 509.487,13




A.C. INFRAESTRUCTURAS FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2023 2022
Resultado del ejercicio antes de impuestos (36.498,98) (1.399.738,78)
Ajustes del resultado - 1.313.972,22
Amortizacion del inmovilizado - -
Correcciones valorativas por deterioro - 2.527.560,76

Variacién de provisiones - -
Imputacion de subvenciones - -
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado - -
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros - (208.900,01)
Ingresos financieros - (1.004.688,53)
Gastos financieros - -
Diferencias de cambio - -
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros - -
Otros ingresos y gastos - -

Cambios en el capital corriente 6.568,88 363.417,37
Existencias - -

Deudores y otras cuentas a cobrar - 363.781,64
Otros activos corrientes 7.689,75 0,01

Acreedores y otras cuentas a pagar (1.120,87) (364,28)
Otros pasivos corrientes -
Otros activos y pasivos no corrientes - -

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1.205.797,70 1.003.689,63
Pagos de intereses - -
Cobros de dividendos - -
Cobros de intereses 1.004.688,53 962.921,25
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios 201.109,17 40.768,38
Otros pagos (cobros) - -

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1.175.867,60 1.281.340,44
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos por inversiones - -
Empresas del grupo y asociadas - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Inversiones inmobiliarias - -
Otros activos financieros - -
Activos no corrientes mantenidos para venta - -
Otros activos - -

Cobros por desinversiones 2.142.448,90 518.486,45
Empresas del grupo y asociadas 2.142.448,90 518.486,45
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Inversiones inmobiliarias - -
Otros activos financieros - -
Activos financieros disponibles para la venta - -
Otros activos - -

Flujos de efectivo de las actividades de inversion 2.142.448,90 518.486,45

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (3.358.000,00) (2.044.000,00)
Emision de instrumentos de patrimonio - -
Amortizacion de instrumentos de patrimonio (3.358.000,00) (2.044.000,00)

Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio - -
Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

Emisién - -
Obligaciones y otros valores negociables - -
Deudas con entidades de crédito - -
Deudas con empresas del grupo y asociadas - -
Otras deudas - -
Devolucion y amortizacién de - -
Obligaciones y otros valores negociables - -
Deudas con entidades de crédito - -
Deudas con empresas del grupo y asociadas - -
Otras deudas - -

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -
Dividendos - -
Remuneracion de otros instrumentos de patrimonio - -

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (3.358.000,00) (2.044.000,00)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (39.683,50) (244.173,11)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 317.612,46 561.785,57
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 277.928,96 317.612,46



AHORRO pORPORACION INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN
LIQUIDACION)

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023

1. ACTIVIDAD DEL FONDO

Ahorro Corporacion Infraestructuras, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacion) (en adelante el Fondo)
es un Fondo de Capital Riesgo constituido en Madrid el 25 de enero de 2006 e inscrito en el registro
de la C.N.M.V. con el nimero 51. A efectos legales, el domicilio del Fondo es el de su Sociedad
Gestora, GED Infrastructure, S.G.E.I.C., S.A., con domicilio social en Madrid, Calle Montalban, n° 7.

El Ministerio de Economia y Hacienda, a través de la Direccion General del Tesoro y Politica
Financiera, el 8 de febrero de 2006 concedio autorizacion al Reglamento de Gestién del Fondo.

El 8 de febrero de 2006, la Direccidon General de Entidades del Mercado de Valores emitié Oficio de
inscripcion del Fondo en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo, con el numero 51,
pudiendo iniciar su actividad a partir de dicha fecha.

El Fondo tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital de empresas
no financieras y de naturaleza no inmobiliaria, que en el momento de la toma de la participacion no
coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o cualquier otro mercado regulado equivalente de
la U.E. o del resto de paises miembros de la OCDE, con sujecion a lo que legal o
reglamentariamente se determine en cada momento. Para el desarrollo de su objeto social, el Fondo
puede facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de financiacion, en este Ultimo caso
Unicamente para sociedades participadas.

El Fondo se constituyd con una duracion de diez afios a contar desde la fecha de constitucion,
prorrogables por un periodo de dos afios a propuesta de los gestores y previo visto bueno del Comité
de Vigilancia.

Con fecha 24 de enero de 2016, en la reunion del Comité de Vigilancia del Fondo, los participes
tomaron la decisién de ampliar la vida del Fondo por un afio adicional de los dos que pueden ser
considerados para su extension de acuerdo a los estatutos. En el periodo de extension, la Sociedad
Gestora redujo la comision de gestion en 25 puntos basicos, esto es un 1,25% aplicado sobre el
dinero invertido en las empresas de la cartera.

Con fecha 20 de enero de 2017, en la reunion del Comité de Vigilancia del Fondo, los participes
tomaron la decisién de ampliar la vida del Fondo por un afio adicional de los dos que pueden ser
considerados para su extension de acuerdo al reglamento. En este nuevo periodo de extension, la
Sociedad Gestora manutuvo la comision de gestion en un 1,25% aplicado sobre el dinero invertido en
las empresas de la cartera. Desde el 8 de febrero de 2018 el Fondo se encuentra en periodo de
liquidacién y la comisiéon de gestion se redujo al 1,00%, en 2019 se redujo al 0,75% y en 2020 al
0,52%. Por este motivo, las presentes cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo de acuerdo con lo dispuesto en la Resolucion de 18 de octubre de
2013 el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera
cuando no resulta de aplicacion el principio de empresa en funcionamiento.

Con fecha 27 de abril de 2016, GED Capital Development, S.A.U., S.G.E.l.C. (como parte
vendedora) y GED Infrastructure S.G.E.l.C., S.A., (como parte compradora) suscribieron un contrato
privado de transmision del negocio de infraestructuras sujeto entre otras condiciones a la inscripcion
en la Comision Nacional del Mercado de Valores de la sustitucion del vendedor por el comprador
como entidad encargada de la gestion y administracion de Ahorro Corporacion Infraestructuras,
F.C.R. Dicha sustitucion quedo inscrita el 15 de julio de 2016 en el registro Oficial de la C.N.M.V.



La escritura de traspaso del negocio de infraestructuras, que incluia la sustitucion de GED Capital
Development, S.A.U., S.G.E.I.C., por GED Infrastructure, S.G.E.I.C., S.A. como entidad encargada
de la gestion y administracion de Ahorro Corporacion Infraestructuras, F.C.R. se elevo a publico el 15
de julio de 2016.

El 13 de noviembre de 2014 se publicé en el Boletin Oficial del Estado la “Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital riesgo (“E.C.R.”), otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado (“E.I.C.C.") y las sociedades gestoras de las entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado (“S.G.E.I.C."), y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva” (“Ley 22/2014”), que entr6 en vigor al dia
siguiente de su publicacion y deroga la anterior “Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras (“S.G.E.C.R.)” (“Ley 25/2005").

Las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las
contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades Andénimas, 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.

Los aspectos mas significativos en relacion con los requerimientos legales para las entidades de
capital-riesgo son los siguientes:

a) El patrimonio comprometido minimo en el momento de su constitucion, sera de 1.650.000
euros.
b) Debera mantener un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas son:

- Ademas de cumplir con la politica de inversiones establecida en sus Estatutos o
reglamento de gestion, debera mantener, como minimo, el 60% de su activo
computable invertido en acciones u otros valores o instrumentos financieros que
puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripcién o adquisicion de
acciones o participaciones en el capital de aquellas empresas que son objeto de su
actividad.

- Dentro de este porcentaje, podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de
su activo computable a otros préstamos participativos a empresas que sean objeto
de su actividad principal.

- Asimismo podran invertir hasta el 100% del total de su activo computable sin
incumplir el coeficiente obligatorio de inversién en entidades de capital-riesgo
constituidas conforme a la Ley, si bien, en este ultimo caso, con ciertas restricciones
adicionales.

- También se entenderan incluidas en el coeficiente obligatorio de inversion las
acciones o participaciones en el capital de empresas no financieras que cotizan o se
negocian en un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral
de negociacion espafiol o en mercados equivalentes de otros paises y la concesion
de préstamos participativos a las mismas.



c) El resto de su activo no sujeto al coeficiente anterior, podra mantenerse en:
- Valores de renta fija negociados en mercados organizados.

- Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su
actividad.

- Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que estatutariamente se precisen.
- Préstamos participativos.

- Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas que forman parte de su objeto
social principal.

d) No podran invertir mas del 25% de su activo computable en el momento de la inversion en
una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades.

e) Podran invertir hasta el 25% de su activo computable en empresas pertenecientes a su grupo

o al de su sociedad gestora tal y como se define en el Articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

Los requerimientos anteriormente descritos podran ser incumplidos por las entidades de capital
riesgo durante los primeros tres afios a partir de su constitucion asi como durante veinticuatro meses
a contar desde que se produzca una desinversion caracteristica del coeficiente obligatorio que
provoque su incumplimiento. Ademas el coeficiente de inversion se podra incumplir durante los tres
anos siguientes a la aportacion de nuevos recursos en las ECR.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo cumplia con el coeficiente de diversificacion indicado en
los parrafos anteriores.

Las presentes cuentas anuales y el informe de gestion del Fondo del ejercicio 2023 son formuladas
por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora.

El Fondo tiene establecido un acuerdo de coinversiéon con “Ahorro Corporacién Infraestructuras 2,
S.C.R., S. AU, en liquidacién” de modo que ambas entidades de capital riesgo invierten
conjuntamente en todos y cada uno de los proyectos siendo gestionadas sus inversiones como si se
trataran de una unica entidad.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Dada la situacién descrita en la Nota 1 anterior, las cuentas anuales han sido preparadas por los
Administradores de la Sociedad Gestora de acuerdo con lo dispuesto en la resolucion de 18 de
octubre de 2013 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion
financiera cuando no resulta adecuada la aplicaciéon del principio de empresa en funcionamiento.

Las cuentas anuales del ejercicio 2022 fueron formuladas y aprobadas por los Administradores de la
Sociedad Gestora el 27 de junio de 2023, de acuerdo con lo dispuesto en la resolucion de 18 de
octubre de 2013 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion
financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento.
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Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que
se indique lo contrario.

a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situaciéon
financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos
de efectivo del Fondo del ejercicio 2023, asi como la propuesta de distribucion de resultados de dicho
ejercicio.

b) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la
fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia historica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos
resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y
pasivos que no son faciimente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las
asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las
estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los
activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se
produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y
ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se refieren
a:

. El valor de liquidacion estimado de activos financieros (Nota 4).
c) Comparacion de la informacioén

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién abreviado,
de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada, del estado abreviado de cambios en el patrimonio
neto y de la memoria abreviada, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023, las correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye
informacion cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable especificamente
establece que no es necesario.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Con caracter general, los beneficios después de impuestos se repartiran a los participes cuando se
produzcan, salvo acuerdo en contrario de la Sociedad Gestora. En su caso, el pago de los beneficios
se realizara por la Gestora durante el mes siguiente a la aprobacién de cuentas y sera el referido a
los beneficios del afio anterior. La Sociedad Gestora podra repartir dividendo con cargo al ejercicio
anterior, asi como repartir, en cualquier momento, tanto dividendos con cargo a reservas, como
dividendos a cuenta de los beneficios del ejercicio en curso, de acuerdo al Articulo 21 de su
Reglamento de Gestion.
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La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2023 que el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora propondra a la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora es la
siguiente:

Euros
Base de reparto
Resultado del ejercicio (pérdidas) (36.498,98)
Aplicacion
Resultados negativos de ejercicios anteriores (36.498,98)
4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboraciéon de las cuentas anuales son los
siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

Las comisiones o ingresos por servicios de actividades complementarias, como el asesoramiento a
empresas que constituyan el objeto principal de inversion del Fondo, se imputardn a la cuenta de
pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucion, o en funcion del grado de
realizacion si el periodo de tiempo durante el que se presta dicho servicio no esta especificado.

b) Instrumentos financieros

b.1)  Activos financieros

Clasificacion y valoracién

Los activos financieros, a efectos de su valoracion, se clasifican en alguna de las siguientes
categorias:

1. Préstamos y partidas a cobrar

2. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
3. Activos financieros disponibles para la venta

4. Activos financieros mantenidos para negociar

La valoracion inicial de los activos financieros se realiza por su valor razonable. El valor razonable es,
salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccidon que le sean directamente atribuibles.
Adicionalmente para los activos financieros disponibles para la venta y para las inversiones en el
patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, formaran parte de la valoracion inicial el
importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que en su caso se hayan adquirido.
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1. Préstamos y partidas a cobrar

Segun lo indicado en la Norma 112.1 de la Circular 11/2008, seran incluidos en esta categoria los
préstamos participativos, asi como el efectivo, cuentas de tesoreria y la financiacién otorgada por el
Fondo de cualquier tipo, no representada mediante valores. 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.

Tras el reconocimiento inicial los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su
coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, dada la situacion descrita en la Nota 1, los activos clasificados en
esta cartera han sido valorados por su valor de liquidacion estimado.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio,
se podran valorar tanto en el momento inicial como posterior a su valor nominal siempre y cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Los préstamos y cuentas a cobrar con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha
de balance, se clasifican como corrientes y, aquellos con vencimiento superior a 12 meses se
clasifican como no corrientes.

2. Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

La valoracioén inicial se realiza al coste, que equivale al valor razonable de la contraprestaciéon
entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles, y el importe de los
derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubieran adquirido.

La valoracion posterior sera por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

Las plusvalias latentes de cartera se registran en cuentas de orden del balance de situacion, netas
de impuestos, que se determinaran por comparacién del coste de la inversién con su valor razonable
calculado de acuerdo con lo siguiente:

El calculo del valor estimado de realizacién de cada uno de los valores de la cartera de inversiones
financieras considerados como “instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas” se realiza de
acuerdo con las siguientes reglas:

. En aquellos casos en que no se hayan producido transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, el
valor razonable se determinarg, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio
neto o valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de
la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias
tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién.

-13-



En relacion a las plusvalias tacitas, se distinguira entre:

i)

Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o
grupo consolidable, que soélo podran considerarse como tales si hubieran sido
identificadas y calculadas con periodicidad anual y estén verificadas por experto
independiente o, en caso de inmuebles, mediante tasacién de una sociedad de
tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espaia, y siempre
que subsistan en el momento de la valoracion.

Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la
entidad participada o su grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados
intangibles, que solo podran considerarse como tales cuando, formando parte del
precio de la transaccion, hayan sido identificadas y calculadas en el momento de la
adquisicién y subsistan en el de la valoracién posterior, siempre que no se puedan
albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por
reduccion de capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como
el importe de la venta de derechos preferentes de suscripcion o la segregacion de los
mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calculara aplicando alguna férmula valorativa
de general aceptacion, disminuiran el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el
correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

Si las cuentas de la empresa en la que se invierte estan auditadas, seran tenidos en
cuenta los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes
al ultimo ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los estados contables
posteriores que se utilicen para calcular el valor teérico contable.

No obstante lo anterior, el Fondo para determinadas inversiones utiliza otros modelos
y técnicas de valoracion generalmente admitidos en la practica, siempre que sea
considerado que dichos métodos o técnicas de valoracion resulten mas
representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y garanticen, de
acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el calculo
del valor estimado de realizacion de la inversion de que se trate.

Entre los modelos y técnicas de valoracién utilizados por el Fondo se incluyen:

" Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente
iguales, mediante la aplicacion de métodos y técnicas reconocidos.

" Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

No obstante, si ninguno de los modelos y técnicas de valoracion anteriores permiten
determinar el valor razonable de la inversién con fiabilidad, ésta se valorara a su
coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro.

La Sociedad Gestora realiza las valoraciones de las sociedades participadas por las
entidades de capital riesgo por ella gestionadas, conforme a las recomendaciones de
valoracion emitidas por la Asociacion Europea de Fondos de Capital Privado e
Infraestructuras (Invest Europe). En las Notas 5 y 6 se da informacion acerca de los
criterios de valoracion y de las principales hipotesis empleadas para la valoracion de
las inversiones.
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En caso de que en las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas concurra la condicidon de capital-inicio, se valoran a su coste.
Si existe deterioro, el importe de las correcciones valorativas por el deterioro que se
reconozcan se reflejan adicionalmente en cuentas de orden, si se esta cumpliendo
con el plan de negocio de la entidad segun dictamen del Consejo de Administracion
de la entidad de capital-riesgo o su gestora.

. En caso de que existan transacciones recientes en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas a
un valor distinto del valor a que estas inversiones se encuentren
contabilizadas, las diferencias se reconocen en cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registraran
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.
La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversién que
estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro
del valor.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, dada la situacion descrita en la Nota 1, los
activos clasificados en esta cartera han sido valorados por su valor de liquidacion
estimado.

3. Activos financieros disponibles para la venta

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
Inversion Colectiva.

Lo dispuesto en el parrafo anterior no se aplicara a:

- Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, que se
valoraran a su coste de acuerdo con lo dispuesto en el apartado 2.

- Inversiones en activos con el propésito 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.

Después del reconocimiento inicial se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero causa baja
del balance o se deteriora, momento en que el importe asi reconocido se imputa a la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante lo anterior, las correcciones valorativas por deterioro del valor y
las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en
moneda extranjera, se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias. También se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados segun el método del tipo de
interés efectivo, y de los dividendos devengados.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, dada la situacion descrita en la Nota 1, los activos clasificados en
esta cartera han sido valorados por su valor de liquidacion estimado.
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4. Activos financieros mantenidos para negociar

La valoracion inicial de estas inversiones sera a su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada.
Los costes de transaccién directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

La valoracién posterior se hara a su valor razonable sin deducir los costes de transaccion,
imputandose los cambios a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, dada la situacion descrita en la Nota 1, los activos clasificados en
esta cartera han sido valorados por su valor de liquidacion estimado.

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable sera el valor de mercado del
instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoraran mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracién de general aceptacion.

Instrumentos financieros derivados

Las inversiones en instrumentos financieros derivados que puedan realizar las entidades de capital-
riesgo se valoraran de acuerdo a lo establecido para la cartera de negociacién.

= Compromisos de compras y ventas de valores:

Se contabilizaran el dia en que se adquiere el compromiso, o desde su contratacion y hasta
el vencimiento del contrato, en la rubrica correspondiente de las cuentas de orden, por el
importe comprometido.

Las variaciones del valor razonable del instrumento financiero derivado que resulta del
compromiso se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Una vez vencido el contrato, su valor se incorporara a la valoracion inicial del activo
subyacente, en el caso de adquisicion, o se dara de baja el activo subyacente a su valoracion
posterior en caso de venta. En caso de adquisicién, la valoracién inicial no podra superar el
valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

= Operaciones con otros instrumentos financieros derivados:

El importe nominal comprometido de las operaciones con instrumentos financieros derivados
no recogidas en el apartado anterior, se registraran en la rubrica «Resto de derivados» de las
cuentas de orden del Balance, y sus variaciones de valor razonable se imputaran a la cuenta
de pérdidas y ganancias.

No se aplicara el criterio de valoracion anterior a:

a) Los instrumentos financieros derivados que estén vinculados y se liquiden mediante la
entrega de instrumentos de patrimonio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser
determinado con fiabilidad, que se valoraran a coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

b) Los instrumentos financieros derivados que hayan sido designados como coberturas de los
flujos de efectivo.

-16 -



Intereses recibidos de activos financieros

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses deben reconocerse
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

A estos efectos, en la valoracién inicial de los activos financieros se registraran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no
vencidos en dicho momento. A estos efectos, se entendera por «intereses explicitos» aquellos que
se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual del instrumento financiero.

Deterioro de activos financieros

La Sociedad Gestora del Fondo evalla, al menos semestralmente, si los activos financieros o grupo
de activos financieros estan deteriorados.

- Activos financieros contabilizados al coste amortizado: Se efectuan las correcciones
valorativas necesarias, siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo
financiero o, grupo de activos financieros, contabilizados al coste amortizado, se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccion o retraso en los flujos de efectivo
estimados futuros.

Las pérdidas por deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calcularan
teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Inversiones en el patrimonio de empresas de grupo, multigrupo y asociadas: Se efectluan las
correcciones valorativas necesarias, siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de
una inversion no es recuperable. El importe de la correccion valorativa sera la diferencia
entre su valor en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del
deterioro de esta clase de activos se tomara en consideracion el valor razonable de la
inversion en los términos que se han detallado anteriormente para los activos financieros
contabilizados a valor razonable.

- Activos financieros contabilizados a valor razonable (activos financieros disponibles para la
venta): Se efectuan las correcciones valorativas necesarias, siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor de un activo financiero o, grupo de activos financieros, se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial y que ocasionen:

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

= En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad

del valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado
o significativo en su valor razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento
se ha deteriorado cuando:

i) si no esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio o de un
40% respecto a la valoracion inicial del activo.

ii) si esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio o de un 40%
en la cotizacion.
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Lo anterior se entendera sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida
por deterioro antes de que se cumplan las circunstancias anteriores.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia
entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por
deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable
en el momento en que se efectue la valoracion.

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

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

Baja de activos financieros

El Fondo dara de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se ceden los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
transfieran de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En todo caso se daran de baja entre otros:
a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha
de recompra.

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacion recibida deducidos los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que ésta se produce.

En el caso de que el Fondo no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el
activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo, situacion que
se determinara dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho activo.

b.2) Pasivos financieros

Reconocimiento, clasificacién y valoracion

El Fondo reconocera un pasivo financiero en su balance cuando se convierta en una parte obligada
del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasificaran como
pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
econOmica supongan para la entidad una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables.
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Los pasivos financieros se clasificaran, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a pagair,
excepto cuando se trate de instrumentos derivados, que se tratardn de manera analoga a los
instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financieros mantenidos para
negociar.

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

La valoracién posterior se realizard& a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo.
No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio,
se podran valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo
no sea significativo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, dada la situacion descrita en la Nota 1, los pasivos clasificados
en esta cartera han sido valorados por su valor de liquidacion estimado.

Baja de pasivos financieros

El Fondo procede a dar de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado
de baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se
recoge asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

c) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del gjercicio se calcula como la suma del impuesto corriente,
que resulta de la aplicacion del correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del
ejercicio tras aplicar las bonificaciones y deducciones existentes, y de la variacién de los activos y
pasivos por impuestos diferidos contabilizados. Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
excepto en aquellos casos en los que este impuesto esta directamente relacionado con partidas
directamente reflejadas en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto se reconoce, asimismo, en
este epigrafe.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de la
Administraciéon Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance, e incluyendo
cualquier otro ajuste por impuestos correspondiente a ejercicios anteriores.

Tal y como se establece en la Ley del Impuesto sobre Sociedades estaran exentas de tributacion el
99% de las rentas que las sociedades y los fondos de capital-riesgo obtengan en la transmisiéon de
valores representativos de la participacion en el capital de sociedades no financieras que, en el
momento de la toma de la participacion, no estén admitidas a cotizacion. Dicha exencion tendra lugar
a partir del inicio del segundo afio computado desde el momento de adquisicion y hasta el
decimoquinto, inclusive.

El impuesto sobre beneficios diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de los pasivos,

para todas las diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores en
libros en las cuentas anuales.
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El Fondo reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles
excepto:

. Cuando el pasivo por impuesto diferido se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de
comercio o de un activo o pasivo en una transaccién que no es una combinacién de negocios
y que en el momento de la transaccion, no afectd ni al resultado contable ni al resultado
fiscal.

El Fondo reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida
en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacién de estos activos, excepto:

. Cuando el activo por impuestos diferidos relativo a la diferencia temporaria deducible se
derive del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccién que no es una
combinacion de negocios y que, en el momento de la transaccion no afectd ni al resultado
contable ni al resultado fiscal.

. Respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en sociedades
dependientes y asociadas, el activo por impuestos diferidos solo se reconoce, en la medida
en que es probable que las diferencias temporarias reviertan en un futuro previsible y habra
suficiente beneficio fiscal disponible contra el cual aplicar las diferencias temporarias.

A fecha de cierre de cada ejercicio el Fondo procede a evaluar los activos por impuestos diferidos
reconocidos y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluacion el Fondo
procede a dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable su recuperacion,
o procede a registrar cualquier activo por impuesto diferido no reconocido anteriormente siempre que
resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales que permitan su aplicacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, seguin la normativa vigente aprobada. Y de acuerdo con la forma en que
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido. Los ajustes de
los valores de los activos y pasivos por impuesto diferido se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias, excepto en la medida en que los activos o pasivos por impuesto diferido afectados
hubieran sido cargados o abonados directamente a patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto diferido estan valorados sin tener en cuenta el efecto del
descuento financiero.

d) Clasificacion de los activos y los pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A
estos efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando su vencimiento,
enajenacion o realizacion se espera que se produzca en el plazo maximo de un afio; se mantienen
con fines de negociacion o se trata de efectivo y otros activos liquidos equivalentes cuya utilizacion
no esta restringida por un periodo superior a un afio.

e) Partes vinculadas

El Fondo considera como partes vinculadas a los Administradores y personal clave de la Direccion de
la Sociedad Gestora, a la propia Sociedad Gestora y a aquellas entidades gestionadas por dicha
sociedad.

Las transacciones con partes vinculadas se realizan en condiciones normales de mercado.
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5. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

La composicién de las inversiones en empresas del grupo y asociadas, en funcion de su tipologia y
clasificacion, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es la siguiente:

Euros
2023
Préstamos y
Instrumentos de Valores créditos a
patrimonio representativos empresas
Activos corrientes (Nota 5.1) de deuda (Nota 5.2) Total
Préstamos y partidas a cobrar
Coste amortizado 46.362,76 - - 46.362.76
Correcciones por deterioro - - - -
Activos no corrientes 46.362,76 _ _ 46.362,76
Participaciones en el patrimonio de empresas
del grupo, multigrupo y asociadas
Coste - - - -
Correcciones por deterioro - - - -
Euros
2022
Préstamos y
Instrumentos de Valores créditos a
patrimonio representativos empresas
Activos corrientes (Nota 5.1) de deuda (Nota 5.2) Total
Préstamos y partidas a cobrar
Coste amortizado - - 1.111.055,78 1.111.055,78
Correcciones por deterioro - - - -
Activos no corrientes _ _ 1.111.055,78 1.111.055,78
Participaciones en el patrimonio de empresas
del grupo, multigrupo y asociadas
Coste 17.787.537,80 - - 17.787.537,80
Correcciones por deterioro (16.259.775,04) - - (16.259.775,04)
1.527.762,76 - - 1.527.762,76
5.1 Participaciones en el patrimonio empresas del grupo, multigrupo y asociadas

La presente cartera se corresponde con acciones no cotizadas y presenta el siguiente detalle al 31

de diciembre de 2023 y 2022:
2023:
2023
Coste de
Sociedad adquisicion Valor razonable Deterioro Plusvalia

Capital Desarrollo
Telesefial, S.A. (1) 76.600,49 46.362,76 (30.237,73) -
Heril Inversiones 2008, S.L. (2) 16.229.537,31 - (16.229.537,31) -

16.306.137,80 46.362,76  (16.259.775,04) -

(1) Valor razonable calculado considerando la parte proporcional de la caja de la compaiiia.

(2) Valor razonable calculado por el método del descuento de flujos de caja.
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2022:

2022
% Coste de
Sociedad participacion adquisicion Valor razonable Deterioro Plusvalia
Capital Desarrollo
Telesefial, S.A. (1) 43,20% 76.600,49 46.362,76 (30.237,73) -
Heril Inversiones 2008, S.L. (2) 74,07% 17.710.937,31 1.481.400,00 (16.229.537,31) -
17.787.537,80 1.527.762,76  (16.259.775,04) -

(1) Valor razonable calculado considerando la parte proporcional de la caja de la compaiiia.

(2) Valor razonable calculado por el método del descuento de flujos de caja.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la participacion mantenida en Telesefal, S.A. ha sido estimada
considerando el saldo proporcional de la cuenta bancaria de la sociedad.

Al 31 de diciembre del 2022 la totalidad de las acciones de Heril Inversiones 2008, S.L. se
encontraban pignoradas en virtud de los “Contratos de Apoyo y Constitucion de Garantias” firmados
entre los accionistas, las compafiias y las entidades financiadoras de dichas sociedades como
garantia de las financiaciones otorgadas, encontrandose registrada dicha pignoracion en “Otras
cuentas de orden” (ver Nota 12). Durante el ejercicio 2023 esta sociedad ha reembolsado la
financiacion recibida, motivo por el que estas acciones han dejado de estar pignoradas.

Heril Inversiones 2008, S.L.

Con fecha 31 de diciembre de 2022 la junta general de socios de Heril Inversiones 2008, S.L. acordd
realizar una aportacion de socios mediante la aportacion de créditos vencidos y exigibles por importe
de 15.337.697,00 euros, de los que 11.360.691,24 euros fueron aportados por el Fondo (ver Nota
5.2).

Al 31 de diciembre de 2022 esta participacion fue valorada considerando el importe estimado a
recuperar en la liquidacién de Heril Inversiones 2008, S.L. Considerando el importe estimado a
recuperar en la liquidacion, durante el ejercicio 2022 el Fondo reconocié unas correcciones de valor
por deterioro por importe de 9.879.291,78 euros, que fueron traspasados del epigrafe “Préstamos y
créditos a empresas” (ver Nota 5.2).

Durante el gjercicio 2023 el Fondo ha percibido dividendos por parte de Heril Inversiones 2008, S.L.
por importe de 1.481.400,00 euros, que han sido reconocidos minorando el coste de la participacion,
no habiéndose generado por tanto resultado alguno. Al 31 de diciembre de 2023 se ha considerado
que el valor recuperable de esta inversion es nulo.

Telesenal, S.A.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo poseia 2.592 acciones de Telesefial, S.A. cuyo coste de
adquisicion ascendia a 76.600,49 euros, representativas del 43,20% del capital social de la sociedad.

A 31 de diciembre de 2023 y 2022 esta participacién ha sido valorada considerando el saldo
proporcional de la cuenta bancaria de la sociedad. Por este motivo, durante el ejercicio 2022 el
Fondo reconocié unas correcciones de valor por deterioro adicionales asociadas a esta participacion
por importe de 30.237,73 euros, que fueron registradas en el epigrafe “Resultados y variaciones del
valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2022. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo tenia reconocidas correcciones de valor
por deterioro asociadas a esta participacion por importe de 30.237,73 euros.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han clasificado la participacion en dichas
sociedades como empresas asociadas por considerar que tienen una influencia significativa en la
gestion de las mismas.

-22._



El domicilio y actividad de cada una de las sociedades es la siguiente:

Sociedad Domicilio

Actividad

Telesenal, S.A. Avda. Menéndez Pelayo 67, Prestacion de servicios telematicos y de
Madrid telecomunicaciones, establecimiento, explotacion
y mantenimiento de las mismas, asi como la
promocion y desarrollo de parques edlicos y de
cualquier tipo de produccion de energias
renovables, construccion y explotacion de los

mismos.

Heril Inversiones 2008, S.L. Paseo de la Castellana 89, Madrid Realizacién de todo tipo de estudios. Promocion y
ejecucion de todo tipo de promociones
inmobiliarias, urbanisticas o de ordenacion y
desarrollo del suelo. La compra, suscripcion,
tenencia, gestiéon, administracion, permuta y
venta de valores mobiliarios.

Los importes del capital, reservas y resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023 y
2022, los dividendos percibidos por el Fondo, asi como los auditores de cada una de las sociedades,

son los siguientes:

2023:
Euros
Capital Resultado Dividendo Ajustes por
Sociedad Social Reservas Prima del ejercicio a cuenta cambio de valor Subvenciones Auditor
Telesefial, S.A. (1) 60.000 97.788 - (8.499) - - - No auditada (1)
Heril Invers. 2008, S.L. (2) 2.500.000 7.516.045 6.073.262 (310) Ernst & Young (2)
1) Telesefal, S.A.: cuentas no auditadas. Informacion correspondiente a sus estados financieros al 31/12/2023.
2) Cuentas anuales auditadas al 31/12/23.
2022:
Euros
Capital Resultado Dividendo Ajustes por
Sociedad Social Reservas Prima del ejercicio a cuenta cambio de valor Subvenciones Auditor
Telesefial, S.A. (1) 60.000 156.972 - (59.185) - - - No auditada (1)
Heril Invers. 2008, S.L. (2) 2.500.000 (17.459.880) 5.020.000 (2.278.764) - - - Emnst & Young (2)
3) Telesefal, S.A.: cuentas no auditadas. Informacion correspondiente a sus estados financieros al 31/12/2022.

4) Cuentas anuales auditadas al 31/12/22.
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Pérdidas por deterioro

El movimiento de las pérdidas por deterioro contabilizado al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 para
los activos de la cartera de “Participaciones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas” es el siguiente:

Euros
2023 2022
Saldo inicial (16.259.775,04) (6.350.246,03)
Dotacion neta con cargo a los resultados del ejercicio (Nota 11.2) - (30.237,73)
Traspasos de deterioros de préstamos y partidas a cobrar (Nota 5.2) - (9.879.291,28)
Aplicaciones y otros movimientos - -
Saldo final (16.259.775,04) (16.259.775,04)

5.2 Préstamos y partidas a cobrar

El detalle del saldo de esta partida al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Euros

2023 2022

Préstamos y créditos a empresas a largo plazo
Préstamos participativos - -

Deterioro créditos - -

Préstamos y créditos a empresas a corto plazo
Préstamos participativos - 1.111.055,78

Deterioro créditos - -

- 1.111.055,78

5.2.1 Préstamos y créditos a empresas del grupo, multigrupo y asociadas
Al 31 de diciembre de 2023 este epigrafe de balance no presentaba saldo.

El resumen de los préstamos y créditos concedidos a empresas del grupo, multigrupo y asociadas al
31 de diciembre de 2022, era el siguiente:

2022:
Saldo Correcciones de Valor neto
dispuesto Saldo a I/p Saldo a c/p valor por deterioro contable
Heril Inversiones 2008, S.L. 1.111.055,78 - 1.111.055,78 - 1.111.055,78
1.111.055,78 - 1.111.055,78 - 1.111.055,78
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Heril Inversiones 2008, S.L.

El 5 de febrero de 2009 el Fondo otorgé un préstamo mercantil a HERIL Inversiones 2008, S.L.
convertible en capital, de caracter participativo, por importe de 7.777 miles de euros con vencimiento
el 31 de diciembre de 2011 (y con prorrogas anuales salvo requerimiento con aviso de 30 dias antes
de expiracion). El préstamo devenga un tipo de interés a favor del Fondo que sera la combinacién de
un tipo fijo del 8,5% mas un tipo variable del 2%, que tan solo se devengara cuando el EBITDA de
una de las empresas participadas de Heril Inversiones 2008, S.L. supere los 9 millones de euros.

Durante el ejercicio 2022 este préstamo devengo intereses por importe de 1.004.688,53 euros (ver
Nota 11.1), que se encontraban pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2022.

Con fecha 31 de diciembre de 2022 la junta general de socios de Heril Inversiones 2008, S.L. acordd
llevar a cabo una aportacion de socios mediante la aportacion de créditos vencidos y exigibles por
importe de 15.337.697,00 euros, de los que 11.360.691,24 euros fueron aportados por el Fondo (ver
Nota 5.1).

Al 31 de diciembre de 2022 los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo clasificaron la
totalidad del saldo dispuesto del préstamo, asi como sus intereses devengados no vencidos, a corto
plazo al considerar que el mismo se liquidaria en un periodo inferior a doce meses.

Durante el ejercicio 2022 los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, considerando su
mejor estimacion del importe recuperable, reconocieron un deterioro adicional asociado a este
préstamo por importe de 2.497.315,10 euros, y dieron de baja este préstamo al traspasar su saldo a
la cuenta de aportacion de socios. Como consecuencia de la aportacion de socios anteriormente
mencionada, el Fondo reclasifico la totalidad de las correcciones de valor por deterioro al epigrafe de
“Participaciones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas” (ver Nota 5.1).

Durante el ejercicio 2023 la totalidad del préstamo ha sido liquidado mediante el abono de
1.111.055,78 euros, de los que 813.797,71 euros correspondian a los intereses devengados durante
el ejercicio 2022 pendientes de cobro al cierre del ejercicio 2022 y 297.258,07 euros al principal
pendiente de reembolso.

Pérdidas por deterioro

El movimiento de las pérdidas por deterioro contabilizado al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 para
los “Préstamos y créditos a empresas del grupo, multigrupo y asociadas” es el siguiente:

Euros
2023 2022
Saldo inicial - (7.381.968,25)
Dotacion/Recuperacion neta con cargo a los resultados del ejercicio (Nota 11.2) - (2.497.323,03)
Traspasos de deterioros a participaciones en el patrimonio de empresas del grupo y
asociadas (Nota 5.1) - 9.879.291,28
Saldo final _ _
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6. DEUDORES

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2023 2022
Deudores por venta de participaciones - 554.681,65
Hacienda Publica deudora por impuesto sobre sociedades (Nota 10) 190.890,81 391.999,98
190.890,81 946.681,63

Deudores por venta de participaciones

Al 31 de diciembre de 2022 el epigrafe “Deudores por venta de participaciones” recogia la parte
variable del precio de venta acordado por la enajenacion de la participacion que la Sociedad
mantenia en la sociedad Terminal de Graneles Agroalimentarios de Santander, S.A., que fue
enajenada en 2021. Este importe ha sido liquidado durante el ejercicio 2023.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2023 2022
Bancos e Instituciones de crédito 277.928,96 317.612,46
Intereses devengados de tesoreria - -
277.928,96 317.612,46

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 14)

Se trata de saldos en cuentas a la vista en entidades financieras que no han devengado intereses a
lo largo de los ejercicios 2023 y 2022.

8. PATRIMONIO NETO

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el patrimonio del Fondo estd representado por 14.600
participaciones de 10.000 euros de valor inicial cada una, que suponen un patrimonio comprometido
de 146.000.000 euros y que se encuentra totalmente desembolsado. Las participaciones no estan
admitidas a cotizacion en Bolsa y son todas de las mismas caracteristicas.

Durante el ejercicio 2023 la Sociedad Gestora del Fondo ha realizado reembolsos a los participes por
importe de 3.358.000,00 euros (Ejercicio 2022: 2.044.000,00 euros).

El valor liquidativo al 31 de diciembre de 2023 asciende a 34,90 euros por participacion (267,40
euros al 31 de diciembre de 2022).
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La composicion de los participes del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es la siguiente:

% participacion

2023 2022

Ibercaja Banco, S.A. 16,44 16,44
Unicaja Banco, S.A.U. 14,38 14,38
Northleaf Lion Holdings LP 13,70 13,70
Parena Investments, SCA 13,70 13,70
CaixaBank, S.A. 13,70 13,70
Committed Advisors Secondary Fund IIl, SLP 10,27 10,27
Primapen KGK 10,27 10,27
Pecri Inversion, S.L. 3,42 3,42
Estela Coinversion, S.L. 2,06 2,06
Caja de Ahorros de Ontinyent 2,06 2,06

100,00 100,00

Los participes podran obtener el reembolso parcial de sus participaciones antes de la disolucién y
liquidacién del Fondo, siempre que exista suficiente liquidez y que el reembolso sea realizado por la
totalidad de los participes en proporcion a su participacion en el Fondo, y a iniciativa de la Sociedad
Gestora.

9. ACREEDORES Y CUENTAS A PAGAR

La composicién de esta rubrica del balance de situacion al 31 de diciembre es la siguiente:

Euros
2023 2022
Acreedores por resto de servicios prestados 5.695,40 6.816,27
5.695,40 6.816,27

10. SITUACION FISCAL

Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo mantenia saldos deudores con Administraciones Publicas por
importe de 190.890,81 euros (Nota 6), correspondientes a la cuenta a cobrar por el impuesto sobre
sociedades del ejercicio 2022.

Al 31 de diciembre de 2022 el Fondo mantenia saldos deudores con Administraciones Publicas por
importe de 391.999,98 euros (Nota 6), correspondientes a la cuenta a cobrar por el impuesto sobre
sociedades de los ejercicios 2022 y 2021 por importe de 190.890,82 euros y 201.109,16 euros,
respectivamente.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo
de prescripcion correspondiente. El Fondo tiene abiertos a inspeccion fiscal los cuatro Ultimos
ejercicios para todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad.

El Fondo calcula el gasto por Impuesto sobre Sociedades en base al resultado econémico o
contable, obtenido por aplicaciéon de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente han de coincidir con el resultado fiscal o base imponible del impuesto. El tipo de
gravamen a efectos del Impuesto sobre Sociedades es el 25%. Sera aplicable el tipo del 23% cuando
el importe neto de la cifra de negocios del ejercicio anterior sea inferior a 1 millén de euros y ademas
no tenga la consideracion de entidad patrimonial.
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La conciliacion entre el beneficio contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, y los
calculos efectuados en relacion con el citado impuesto han sido los siguientes:

2023

Resultado contable antes de Impuestos
Diferencias permanentes

Resultado contable ajustado
Diferencias temporales
Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores

Base imponible negativa del ejercicio
Cuota integra (25%)
Deducciones

Retenciones y pagos a cuenta

Cuota liquida

2022

Resultado contable antes de Impuestos
Diferencias permanentes

Resultado contable ajustado
Diferencias temporales
Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores

Base imponible negativa del ejercicio
Cuota integra (25%)
Deducciones

Retenciones y pagos a cuenta

Cuota liquida

Euros
Aumentos Disminuciones Saldo
(36.498,98)
(36.498,98)
(36.498,98)
Euros
Aumentos Disminuciones Saldo

12.406.844,11 (10.077.738,36)

(1.399.738,78)

(1.399.738,78)
2.329.105,75

(929.366,97)

(190.890,82)

(190.890,82)

El detalle de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2023 es

el siguiente:

Ejercicio de generacion

Base imponible (euros)

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015

2023
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11.664.146,29
19.704.246,63
6.008.714,93
2.379.810,16
1.042.395,93
4.738.624,55
578.083,10
416.714,50
36.498,98

46.569.235,07




Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo tenia deducciones por doble imposicion
pendientes de aplicacion por importe de 586.862,63 euros.

No se han activado los créditos fiscales al considerar los Administradores de la Sociedad Gestora del

Fondo que en las condiciones de mercado no esta razonablemente asegurado que en el futuro se
generen ganancias fiscales significativas.

11. INGRESOS Y GASTOS
11.1  Ingresos financieros

La composicion de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 y 2022 es
la siguiente:

Euros

2023 2022

Intereses y rendimientos asimilados de los activos financieros
Intereses de préstamos (Nota 5.2) - 1.004.688,53
Otros ingresos financieros - -

- 1.004.688,53

11.2 Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras

La composicion de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2023 y
2022, es la siguiente:

Euros
2023 2022
Resultados por enajenaciones (netos)
Instrumentos de patrimonio - 208.900,01
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas (Nota 5.1) - (30.237,73)
Créditos a empresas del grupo, multigrupo y asociadas (Nota 5.2) - (2.497.323,03)
- (2.318.660,75)

11.3 Comisiones satisfechas

Hasta el ejercicio 2018, la comision del Fondo se calculaba por dos conceptos diferentes, segun las
condiciones acordadas con los participes del Fondo, cuyo detalle es el siguiente:

a) Comision de gestion: el 1,25% anual sobre el Patrimonio Total del Fondo. Dicha comisién se
devengara mensualmente desde la Fecha de Constitucion del Fondo y se abonara por
trimestres vencidos.

b) Comision de éxito, que sera igual al 20% de las plusvalias netas obtenidas por el Fondo que
excedan del 6% anual capitalizados.

Con fecha 28 de septiembre de 2006, Ahorro Corporacion Desarrollo S.G.E.I.C., S.A. (Sociedad
Gestora de la Sociedad) y Ahorro Corporacion Financiera, S.V., S.A. firmaron un contrato de
delegacion parcial de la gestion de los activos del Fondo, por el cual se estableci6 que Ahorro
Corporacion Financiera, S.V., S.A., percibiera el 90% de la Comision de gestion de la Sociedad,
percibiendo el 10% restante la Sociedad Gestora.
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Con fecha 27 de abril de 2016, GED Capital Development, S.A.U., S.G.E.l.C. (como parte
vendedora) y GED Infrastructure S.G.E.I.C., S.A., (como parte compradora) suscribieron un contrato
privado de transmision del negocio de infraestructuras sujeto entre otras condiciones a la inscripcion
en la Comision Nacional del Mercado de Valores de la sustitucion del vendedor por el comprador
como entidad encargada de la gestion y administracion de Ahorro Corporacion Infraestructuras,
F.C.R. Dicha sustitucion quedé inscrita el 15 de julio de 2016 en el registro Oficial de la C.N.M.V.

La escritura de traspaso del negocio de infraestructuras que incluia la sustituciéon de GED Capital
Development, S.A.U., S.G.E.I.C., por GED Infrastructure, S.G.E.l.C., S.A. como entidad encargada
de la gestion y administracion de Ahorro Corporacion Infraestructuras, F.C.R. se elevé a publico el 15
de julio de 2016.

Como consecuencia del inicio del periodo de liquidacion del Fondo, el 5 de octubre de 2018 (ver Nota
1), durante los ejercicios 2018, 2019, 2020 y 2021, el Fondo ha devengado una comisién equivalente
al 1,00% sobre el dinero invertido en las empresas de la cartera en 2018, 0,75% en 2019y 0,52% en
2020, 2021, 2022 y 2023, del saldo mantenido por el Fondo en inversiones en empresas del grupo y
asociadas.

La comision de gestion del ejercicio 2023 facturada por GED Infrastructure S.G.E.I.C., S.A. ha
ascendido a 25.699,94 euros que habian sido pagados al 31 de diciembre de 2023 (Ejercicio 2022:
73.862,04 euros, que habian sido pagados al 31 de diciembre de 2022).

11.4 Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 y 2022 es el
siguiente:

Euros
2023 2022
Servicios profesionales independientes 10.289,94 11.424,52
Servicios bancarios y similares 509,10 480,00
10.799,04 11.904,52

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Otros gastos de
explotacion — Servicios profesionales independientes” recoge, fundamentalmente, los gastos
incurridos por los servicios de auditoria.

12 CUENTAS DE ORDEN

Oftras cuentas de orden

A 31 de diciembre de 2023 y 2022 el epigrafe presenta el siguiente detalle:

Euros
2023 2022

Patrimonio comprometido (Nota 8) 146.000.000,00 146.000.000,00
Patrimonio comprometido no exigido - -
Activos fallidos 55.535.848,40 55.535.848,40
Pérdidas fiscales pendientes de compensar (Nota 10) 46.569.235,07 46.532.736,09
Plusvalias latentes (Nota 5.1) - -
Otras cuentas de orden (Nota 5.1) - 7.779.618,80

248.105.083,47 255.848.203,29
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El epigrafe de “Activos fallidos” recoge el coste de adquisicion de la participacion en Biocarburantes
Castilla La Mancha, S.L. cuyo importe ascendia a 5.183.460,10 euros, asi como la financiacién que
el Fondo le habia concedido por importe de 7.195.435,56 euros, que fueron considerados fallidos al
haberse declarado la disolucion de la sociedad el 15 de noviembre de 2013, y el coste de adquisicion
en la participacion de Natura Energia Renovable, S.L. y de Global 3 Energia, S.L.

El epigrafe “Otras cuentas de orden” recoge la pignoracion de las participaciones detalladas en la
Nota 5.1.

13. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de
cuestiones medioambientales.

Asimismo, durante dichos ejercicios, la sociedad no ha tenido derechos de emision de gases de
efecto invernadero.

Los honorarios devengados por los auditores por la revision de las cuentas anuales del ejercicio 2023
han ascendido a 5.265,00 euros (5.030,00 euros en el ejercicio 2022).

El Fondo tiene establecido un acuerdo de coinversién con Ahorro Corporacion Infraestructuras 2,
S.C.R,, S.A.U., de modo que ambas entidades de capital riesgo invierten conjuntamente en todos y
cada uno de los proyectos siendo gestionadas sus inversiones como si se trataran de una unica
entidad.

131 Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores.

La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente:

Dias
2023 2022
Periodo medio de pago a proveedores 27,00 17,01
Ratio de operaciones pagadas 27,00 17,01
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Euros
2023 2022
Total de pagos realizados 18.010,19 73.862,03
Total de pagos pendientes - -
Volumen monetario de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido
en la normativa de morosidad 18.010,19 73.862,03
Porcentaje que representan los pagos inferiores a dicho maximo sobre el total de los
pagos realizados 100,00% 100,00%
Numero de facturas
2023 2022
Facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la normativa de
morosidad 1 4
Porcentaje sobre el total de facturas 100,00% 100,00%

Datos calculados conforme el Real Decreto 635/2014 por encontrase el fondo dentro del ambito
subjetivo de aplicacion previstos en el articulo 2.1 de la Ley Organica 2/2012, de 27 de abril, de
Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.
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Dada la actividad a la que se dedica fundamentalmente la Sociedad (actividad financiera), la
informacion del periodo medio de pago corresponde exclusivamente a los pagos a la Gestora por la
comision de gestion de la Sociedad. Los pagos al resto de proveedores comerciales se han
realizado, en todos los casos, en escrupuloso cumplimiento de los plazos contractuales y legales
establecidos para cada uno de ellos, ya fuesen pasivos a la vista o con pago aplazado.

14. GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo, pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a través de un proceso de identificacién, medicion y seguimiento continuo, verificando el
cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las
operaciones del Fondo. La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicion del publico en los registros
habilitados al efecto en la C.N.M.V.

El Fondo esta expuesto al riesgo de crédito, riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de
interés, de precio y de tipo de cambio), y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son
controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. Los mencionados coeficientes normativos son los
especificados en la Nota 1 de la Memoria.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que,
en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus obligaciones
contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracion)
y su correlacién con el total de activos. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo cumple dichos
requisitos legales.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio 2023 y 2022:

Euros
2023 2022
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 7) 277.928,96 317.612,46
Deudores (Nota 6) - 554.681,65
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 5) - 1.111.055,78
277.928,96 1.983.349,89

Exposicion maxima

Estos riesgos, a efectos de su distribucion geografica, se encuentran localizados en Espafia.

Riesgos de mercado

Son los que surgen por la exposicion a variaciones en las condiciones de mercado de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros.

El ambito de actuacion de la Sociedad Gestora para la medicién de los riesgos de mercado alcanza a
todas aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a los riesgos
de mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable son
gestionados y controlados por la Direccion General de la Sociedad Gestora.
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Riesgo de tipo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor de los
instrumentos financieros.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la Direccion General de la Sociedad
Gestora, teniendo como objetivo limitar al maximo los riesgos de tipo de interés a los que esta
sometido el Fondo.

La mayor parte de los activos financieros del Fondo son instrumentos de patrimonio que no pagan
interés ni tienen vencimientos fijos por lo que el Fondo no se encuentra expuesto de forma
significativa a este riesgo.

Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean
consecuencia del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores especificos
que afectan al propio instrumento o a su emisor, o por factores que afecten a todos los instrumentos
similares negociados en el mercado.

Las inversiones mantenidas por el Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 corresponden a
sociedades no cotizadas. La adquisicion de empresas no cotizadas debe ser aprobada por la
Sociedad Gestora del Fondo.

Riesgo de tipo de cambio

Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 el Fondo no mantiene elementos de activo o de pasivo
expresados en moneda extranjera, no habiendo registrado diferencias de cambio en la cuenta de
pérdidas y ganancias durante los ejercicios 2023 y 2022, por lo que los Administradores de la
Sociedad Gestora consideran que el mismo no se encuentra expuesto al riesgo por tipo de cambio
de forma significativa.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en
todo momento a sus obligaciones de pago.

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, las obligaciones de pago existentes estan cubiertas por el
efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

El detalle de los activos y pasivos financieros por plazos residuales de vencimiento se encuentra en
las Notas 5, 7 y 9 de la memoria.

15. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio 2023 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
no se han producido otros hechos significativos que afecten o modifiquen sustancialmente la
informacion contenida en las mismas.
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AHORRO CORRORACION INFRAESTRUCTURAS, FONDO DE CAPITAL RIESGO
(EN LIQUIDACION)

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2023
Politica de Inversiones

El Fondo Ahorro Corporaciéon Infraestructuras, F.C.R. (en liquidacion), de acuerdo a su Reglamento
de Gestion, invierte en empresas gestoras de infraestructuras en sentido amplio que ofrezcan
rendimientos atractivos a medio y largo plazo con un perfil de riesgo bajo, pudiendo invertir en las
fases de licitacion, construccion o crecimiento.

El Fondo coinvierte en todas sus inversiones con el vehiculo Ahorro Corporacién Infraestructuras 2
S.C.R,, S.A.U., gestionado también por GED Infrastructure, SGEIC, S.A., en relacion a sus
correspondientes compromisos de inversion:

e Ahorro Corporacion Infraestructuras F.C.R. 146 millones de euros
e Ahorro Corporacién Infraestructuras 2, S.C.R., SAU 23 millones de euros

El Fondo, como entidad de Capital Riesgo, se rige de acuerdo a las disposiciones contempladas en
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 inversién
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 25/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva, habiendo confeccionado los estados contables de acuerdo a la
Circular 11/2008 sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de
las ECR, sus Reglamento de Gestidn y segun el resto de las normas de obligado cumplimiento para
las Entidades de Capital Riesgo.

El periodo de inversién acab6 en Enero de 2010, habiéndose comprometido el 100% del capital del
Fondo. El Fondo entré en liquidacion en 2018, tras el transcurso de los dos afios de prorroga
establecidos en su Reglamento.

La labor realizada por los gestores durante 2023 ha sido:

- Colaborar en la gestion de las participadas en cartera;
- Continuar con la desinversion de las compafiias del portfolio.

Sociedades Participadas
1 - Telesenal, S.A.:

Telesefial es una sociedad “instrumental”’, a través de la que se poseia el 35% de la sociedad
Telecom Castilla - La Mancha, y no tiene ninguna otra actividad mas que la gestiéon de los
importes pendientes de cobro de la venta de Telecom.

Telesefial es una sociedad participada por Ahorro Corporacion Infraestructuras, F.C.R. (en
liquidacién) y el vehiculo coinversor Ahorro Corporacion Infraestructuras 2, S.C.R., S.A.U. (en
liquidacion), entre ambos vehiculos tienen el 50% del accionariado y de los derechos de voto,
contando con dos consejeros en el Consejo de Administracion. El accionariado completo de la
compafiia esta formado por:
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AHORRO CORPORACION INFRAESTRUCTURAS, FCR 43,19%
AHORRO CORPORACION INFRAESTRUCTURAS 2, SCR 6,81%
JUAN FRANCISCO JIMENEZ SANCHEZ 12,50%
JUAN CARLOS JIMENEZ SANCHEZ 12,50%
PEDRO MANUEL JIMENEZ SANCHEZ 12,50%
VICENTA JIMENEZ SANCHEZ 12,50%

La sociedad se mantiene con vida, con el objetivo de mantener los derechos del contrato de
compraventa firmado centralizados y evitar que cada accionista tuviera que realizar un seguimiento
individualizado de los mismos.

2 - Heril Inversiones 2008, S.L.:

Heril Inversiones es una “sociedad instrumental” constituida para la adquisicion de la sociedad ATEC,
S.L.

Heril es una sociedad participada por Ahorro Corporacion Infraestructuras, F.C.R. (en liquidacion) y el
vehiculo coinversor Ahorro Corporacion Infraestructuras 2, S.C.R., S.A.U. (en liquidacién), entre
ambos vehiculos tienen el 85,72% del accionariado y de los derechos de voto, contando con dos
consejeros en el Consejo de Administracion. El accionariado completo de la compania esta formado
por:

AHORRO CORPORACION INFRAESTRUCTURAS, FCR 74,07%
AHORRO CORPORACION INFRAESTRUCTURAS 2, SCR 11,65%
FONDO CPE CAPITAL CV, FCR 14,28%

La evolucion de la sociedad en términos generales ha sido satisfactoria a lo largo de 2023. La
concesion ha terminado en el primer trimestre del 2023. El trabajo que queda por delante es la
liquidacién del contrato y el seguimiento de los pleitos contra la Administracion por las reducciones
de tarifa.

Flujo de inversiones del periodo:

Durante el ejercicio 2023 no se ha procedido a realizar ninguna aportacion.

Criterios de Valoracion de las participadas

Como criterio de valoracion para las participadas del Fondo Ahorro Corporacién Infraestructuras,
F.C.R., (en liquidacion) se ha empleado la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacién reservada de las entidades de capital-riesgo, asi como las Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines. Se remarca que aunque el Fondo se encuentre en liquidacién, esto no
supone un cambio en los criterios contables empleados.

Las valoraciones realizadas son las siguientes:
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o Heril Inversiones 2008, S.L., se considera que su valor es nulo al estar la caja comprometida
para el pago de gastos, pendiente de determinar la compensacion que tiene que ser recibida
por parte de la Administracion por la liquidacion del contrato

o Telesefal, S.A.,, como método de valoracion se emplea la parte proporcional de la caja
existente en la Sociedad.

Valoracion - Valor Estimado de Realizacion Valoracion
Telesenal, S.A. 46.363
Heril Inversiones 2008, S.L. 0

TOTAL 46.363
Otros

La actividad fundamental de la Sociedad Gestora ha sido el seguimiento y desinversion de las
compafiias participadas por el Fondo Ahorro Corporacion Infraestructuras, F.C.R., (en liquidacion).
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