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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Qualitas Mutual Private Equity Program Ill Alpha, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Qualitas Mutual Private Equity Program IIl Alpha,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A., (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance de
situacion a 31 de diciembre de 2023, |a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en
el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra 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 opinidn.

Deloitte Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962.
C.I.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln 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 estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de la Nuestros procedimientos de auditoria dirigidos
memoria adjunta, la Sociedad tiene por objeto | a dar respuesta a este aspecto mds relevante
principal la suscripcidon de compromisos de de valoracidn de las inversiones financieras han

inversion en otras entidades de capital riesgo. \incluido, entre otros, procedimientos
Sus inversiones se componen de acciones y sustantivos consistentes en el contraste del
participaciones en otras entidades de capital | valor liquidativo aplicado por la Sociedad al 31

riesgo que son valoradas, siguiendo lo | de diciembre de 2023 con el ditimo valor
establecido en la normativa contable de liquidativo publicado por la entidad participada
aplicacion, al ultimo valor liquidativo en el momento de la valoracién para la
publicado por la entidad participada. | totalidad de las participaciones de la cartera de

| inversiones financieras.
En la medida en que dichas inversiones,
detalladas en la nota 7 de la memoria adjunta, | Adicionalmente, se han contrastado, en su

suponen un importe muy significativo de su caso, las cuentas anuales auditadas de dichas

activo al 31 de diciembre de 2023 y entidades participadas al 31 de diciembre de
considerando su relevancia sobre el 2023.

patrimonio de la Sociedad, hemos identificado

la valoracién de las inversiones financieras Adicionalmente, hemos verificado si los

como aspecto mas relevante en nuestra desgloses de informacion en relacién con las
auditoria. inversiones financieras de la Sociedad incluidos

en la nota 7 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas, resultan adecuados en
relacion a los requeridos por la normativa
| contable aplicable.




La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad del Administrador Unico de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, 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 gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion 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, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtn 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 presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

El Administrador Unico de la Sociedad es responsable de formular las cuentas anuales adjuntas,
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a Ia
entidad en Espafia, 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 preparacion de las cuentas anuales, el Administrador Unico de la Sociedad es responsable
de la valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento v
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si el Administrador Unico
tiene intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.



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 opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora 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 basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcidon mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn que se
encuentra en las paginas siguientes es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

DELOITTE AUDITORES, S.L. (anteriormente DELOITTE, S.L.)
Inscrita en el R.O.A.C. n2 S0692
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de 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:

e lIdentificamos 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 opinién. 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 colusiodn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacidn revelada por el Administrador Unico
de la Sociedad.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por el Administrador Unico de la Sociedad, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos
o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad
para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacidn revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opiniéon 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 la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.



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

Nos comunicamos con el Administrador Unico de la Sociedad en relacidn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, 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 al Administrador Unico de la
Sociedad, 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 publicamente la cuestion.



CLASE 82

TRES CENTIMOS
DE EURO

0P2267672

Qualitas Mutual Private Equity Program III Alpha, Sociedad de Capital Riesgo,

s IAI
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Euros)
ACTIVO Nota 31/12/2023 31/12/2022 (*) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2023 31/12/2022 (*)
ACTIVO CORRIENTE 370.800,53 418.338,70 | PASIVO CORRIENTE 949.858,35 1.693.602,75
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 11.779,30 174.217,89 | Periodificaciones - -
Periodificaciones - - | Acreedores y cuentas a pagar 9 27.765,08 17.882,31
Inversiones financieras a corto plazo - - aDi:c:ta:;:;\oempresas del grupo y asociadas - -
Instrumentos de patrimonio - - | Deudas a corto plazo 6 922.093,27 1.675.720,44
Préstamos y créditos a empresas - - | Provisiones a corto plazo - -
Valores representativos de deuda - - | Otros pasivos corrientes - -
Derivados - -
Otros activos financieros - - | PASIVO NO CORRIENTE 68.265,40 12.291,77
Inversiones en empresas del grupo y .y .
asocladas a corto SIazo ° - | Periodificaciones ° :
Deudores 7y8 359.021,23 244.120,81 | Pasivos por impuesto diferido 10 68.265,40 12.291,77
Otros activos corrientes R _ an:;a:p‘i::oempresas del grupo y asociadas . _
Deudas a largo plazo - -
ACTIVO NO CORRIENTE 22.778.646,35 17.793.416,96 | Provisiones a largo plazo - -
Activos por impuesto diferido - - | Otros pasivos no corrientes - -
Inversiones financieras a largo plazo 22.778.646,35 17.793.416,96
Instrumentos de patrimonio 7 22.778.646,35 17.793.416,96 | TOTAL PASIVO 1.018.123,75 1.705.894,52
De entidades objeto de capital riesgo 22.177.216,87 17.793.416,96
De ofras entidades 601.429,48 - | PATRIMONIO NETO 22.131.323,13 16.505.861,14
Préstamos y créditos a empresas - - | Fondos reembolsables 8 14.765.259,58 11.879.677.91
Valores representativos de deuda - - | Capital 3.800.200,00 3.800.200,00
Derivados - - Escriturado 3.800.200,00 3.800.200,00
Otros activos financieros - - Menos: capital no exigido - -
Inversiones en empresas del grupo y o
asociadas a largo plazo B - | Participes " b
Instrumentos de patrimonio - - | Prima de emisién - -
De entidades objeto de capital riesgo - - | Reservas - -
De otras entidades - - | Instrumentos de capital propios - -
Préstamos y créditos a empresas - - | Resultados de ejercicios anteriores (1.363.787,97) (885.648,04)
Valores representativos de deuda - - | Otfras aportaciones de socios 12.597.370,99 9.500.500,00
Derivados - - | Resultado del gjercicio (268.523,44) (535.374,05)
Otros activos financieros - - | Dividendos a cuenta - -
Inmovilizado material - - | Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Inmovilizado intangible - - | Ajustes por valoracién en patrimonio neto 7.366.063,55 4.626.183,23
Otros activos no corrientes . - | Activos | ﬁgﬁ”;‘:;‘;;;g;'c‘;;gf“a”e con 7 7.366.063,55 4.626.183,23
Otros - -
Subvenciones, y legad . i
T
TOTAL ACTIVO 23.149.446,88 18.211.755,66 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 23.149.446,88 18.211.755,66
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO: 8.355.236,77 11.699.512,39
Avales y garantias concedidos - -
Avales y garantias recibidos - -
Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo 7 8.346.593,19 11.699.512,39
De oftras empresas 7 8.643,58 -
Compromisos de venta de valores
De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Resto de derivados - -
Compromisos con socios o participes - -
Otros riesgos y compromisos - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 22.791.719,77 26.332.494,14
Patrimonio total comprometido 8 19.001.000,00 19.001.000,00
Patrimonio comprometido no exigido 8 1.900.100,00 5.700.300,00
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 10 1.890.619,77 1.631.194,14
Plusvalias tatentes (netas efecto impositivo) - -
Deterioro capital inicio grupo - -
Otras cuentas de orden - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 31.146.956,54 38.032.006.53

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 82

Qualitas Mutual Private Equity Program III Ailpha, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y

2022
(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2023 2022 ()

Ingresos financieros 4.686,07 395,57
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 6 4.686,07 395,57
Otros ingresos financieros - -
Gastos financieros (163.191,29) (92.296,40)
Intereses y cargas asimiladas 6 (163.191,29) (92.296,40)
Otros gastos financieros - -

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) 204.849,85 (126.725,18)
Resultados por enajenaciones (neto) 290.686,84 279.834,53
Instrumentos de patrimonio 7 290.686,84 279.834,53
Valores representativos de deuda - -
Otras inversiones financieras - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras 7 (84.031,28) (394.307,90)
Diferencias de cambio (netas) 3-h (1.805,71) (12.251,81)
Otros resultados de explotacién (266.130,21) (262.263,34)
Comisiones y otros ingresos percibidos - -
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -
Otras comisiones e ingresos - -
Comisiones satisfechas (266.130,21) (262.263,34)
Comision de gestion 9 (237.512,50) (237.512,50)
Otras comisiones y gastos 9 (28.617,71) (24.750,84)
MARGEN BRUTO (219.785,58) (480.889,35)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién 9 (48.737,86) (54.484,70)
Amortizacion del inmovilizado - -
Exceso de provisiones - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (268.523,44) (535.374,05)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -
Deterioro de resto de activos (neto) - -
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (268.523,44) (535.374,05)
Impuesto sobre beneficios 10 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (268.523,44) (535.374,05)

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 8?

Qualitas Mutual Private Equity Program III Alpha, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2023 y 2022:

Ejercicio Ejercicio

Nota 2023 2022 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (268.523,44) (535.374,05)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto 3.030.453,97 1.887.756,65
Por valoracion instrumentos financieros 3.086.540,79 1.892.781,01
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 7 3.086.540,79 1.892.781,01
Otros - -
Efecto impositivo 10 (56.086,82) (5.024,36)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (290.573,65) (279.134,94)
Por valoracién de instrumentos financieros (290.686,84) (279.834,53)
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 7 (290.686,84) (279.834,53)
Otros - -
Efecto impositivo 10 113,19 699,59
Total de ingresos y gastos reconocidos 2.471.356,88 1.073.247,66

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio
neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 82

Qualitas Mutual Private Equity Program III Alpha, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)

Ejercicio Ejercicio

Nota 2023 2022 (%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (469.891,24) (391.251,93)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (268.523,44) (535.374,05)
Ajustes del resultado- 10.889,49 218.626,01
Amortizacion del inmovilizado - -
Correcciones valorativas por deterioro 7 84.031,28 394.307,90
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros 7 (290.686,84) (279.834,53)
Ingresos financieros 6 (4.686,07) (395,57)
Gastos financieros 6 163.191,29 92.296,40
Diferencias de cambio 3-h 1.805,71 12.251,81
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros - -
Otros ingresos y gastos 57.234,12 -
Cambios en el capital corriente 9.882,77 2.929,39
Deudores y otras cuentas a cobrar - 725,28

Otros activos corrientes - -
Acreedores y otras cuentas a pagar 9 9.882,77 2.204,11
Otros pasivos corrientes

Otros activos y pasivos no corrientes

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (222.140,06) (77.433,28)
Pagos de intereses 6 (168.785,55) (77.753,87)
Cobros de dividendos - -
Cobros de intereses 6 4.686,07 395,57
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios 10 (806,46) (74,98)
Otros pagos (cobros) i (57.234,12) -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (2.050.373,95) (4.811.645,28)

Pagos por inversiones (3.807.417,72) (5.290.387,57)

Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Otros activos financieros 7 (3.807.417,72) (5.290.387,57)
Ofros activos - -
Cobros por desinversiones 1.757.043,77 478.742,29

Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Otros activos financieros 7 1.757.043,77 478.742,29

Otros activos - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 2.359.632,31 5.180.854,54
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 3.050.431,10 5.028.381,69
Emision de instrumentos de patrimonio 8 3.753.760,11 5.028.381,69
Amortizacion de instrumentos de patrimonio 8 (703.329,01) -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero (690.798,79) 152.472,85
Deudas con entidades de crédito 6 (690.798,79) 152.472,85
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 3-h (1.805,71) (12.251,81)
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {162.438,59) (34.294,48)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 6 174.217,89 208.512,37
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 6 11.779,30 174.217,89

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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Qualitas Mutual Private Equity Program III Alpha, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A.

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2023

1. Reseiia de ia Sociedad

Qualitas Mutual Private Equity Program III Alpha, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, la
Sociedad) se constituyéd en Madrid el 21 de junio de 2019. La Sociedad se encuentra sujeta,
principalmente, a lo dispuesto 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 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

El 6 de septiembre de 2019 se produjo la inscripcién de la Sociedad, con el nimero 290, en el Registro
Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, CNMV).

La Sociedad tiene su domicilio en la Calle Veldzquez, 31, Planta 22 de Madrid.

El objeto social consiste en la suscripcién de compromisos de inversién en otras entidades de capital
riesgo, en los términos previstos en la LECR (Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado). La Sociedad invierte en entidades
participadas con objetivos de inversién en el mid market europeo y compafiias radicadas en Europa. Sin
perjuicio de lo anterior, la Sociedad podra destinar hasta un 30% de los Compromisos Totales a proyectos
de coinversién o proyectos de secundario en Europa y/o a proyectos de coinversiéon o de primario en
Estados Unidos. De lo anteriormente comentado, la Sociedad podrd invertir en operaciones de coinversion
0 en operaciones primarias en Estados Unidos hasta un maximo del 20% de los Compromisos Totales.

La direccién, administracién y gestién de la Sociedad estdn encomendadas a Qualitas Equity Funds,
S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”), que figura inscrita en el Registro de Sociedades
Gestoras de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
el nimero 139,

La entidad depositaria de la Sociedad es BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas),
inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con el nimero 240. Con fecha 1 de octubre de 2022 se produjo la
sustitucién de BNP Paribas Securities Servicies, Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas), por BNP Paribas
S.A., Sucursal en Espafia, como entidad depositaria, como consecuencia de la fusién por absorcion de BNP
Paribas Securities Servicies por BNP Paribas S.A.

La Sociedad se ha constituido con una duracién de doce afios a contar desde el momento de su
constitucién. Esta duracién podrd aumentarse en dos periodos sucesivos de un afio cada uno, hasta un
méximo de catorce afios, a propuesta de la Sociedad Gestora, que deberd contar con la aprobacion de los
Accionistas mediante Acuerdo Extraordinario de Accionistas, no siendo necesaria la modificacién del
Acuerdo de Accionistas y de Gestidn y siendo suficiente la comunicacién a la CNMV.
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El periodo de inversién consta de cuatro afios transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial, sin perjuicio

de que podrd prorrogarse por un periodo adicional de un (1) afio con el visto bueno del Comité de
Supervisién.

El Comité de Supervisién estd formado por representantes de los accionistas o participes de los fondos
paralelos con un compromiso de inversién superior a los cinco millones de euros.

Las acciones confieren a sus titulares la condicién de accionistas y les atribuye un derecho de propiedad
sobre el patrimonio de la Sociedad. Ninguna modificacién del Acuerdo de Accionistas y de Gestidén conferira
a los Accionistas derecho alguno de separacién de la Sociedad salvo {as especificamente recogidas en la
legistaciéon que le resulta de aplicacion.

El objetivo de la Sociedad es lograr la inversién maxima de los Compromisos Totales en Entidades
Participadas. Para ello, de acuerdo a lo establecido en el Acuerdo de Accionistas y de Gestion, la Sociedad
podréd suscribir compromisos de inversién en Entidades Participadas en una cuantia superior a los
Compromisos Totales, si bien, en ninglin caso estos compromisos de inversién podran superar el ciento
veinte (120) por ciento de los Compromisos Totales.

La Sociedad Gestora, a su discrecién, siempre y cuando lo considere conforme al interés de la Sociedad,
podré ofrecer oportunidades de coinversién a Accionistas de la Sociedad o a terceros. Las oportunidades
de coinversién se asignaran de la forma que la Sociedad Gestora estime més conveniente, siempre en el
mejor interés de la Sociedad.

La Sociedad tiene la consideracién de cerrada y no admite reembolsos parciales de sus acciones con
caracter previo a su disolucién y liquidacién. En este sentido, toda transmisién de acciones debera contar
con la autorizacién previa y expresa de la Sociedad Gestora, para que surta efectos frente a la Sociedad.

La politica de inversion de la Sociedad, asi como los limites de sus inversiones (sin perjuicio del
cumplimiento de los limites y coeficientes establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre - véase

Nota 7), se encuentran definidos en el Acuerdo de Accionistas y de Gestion de la Sociedad inscrito en la
CNMV.

Para una correcta interpretacién de estas cuentas anuales, debe tenerse en cuenta que la Sociedad
desarrolla su actividad en el contexto de un acuerdo de coinversién entre la Sociedad y cualesquiera otras
entidades de capital riesgo gestionadas o asesoradas por la Sociedad Gestora, los Miembros del Equipo de
Gestidn y/o sus Afiliadas, y que estén vinculadas vis a vis a la Sociedad en virtud de acuerdos de inversién
suscritos. Dicho acuerdo regula la distribucién de gastos, responsabilidades y contingencias entre los
vehiculos, asi como la adopcién de decisiones en el seno de la Sociedad que fueran necesarias con el
objeto de lograr plena eficacia del mismo. Asimismo, dicho acuerdo recoge que la Sociedad y los vehiculos
paralelos deberdn invertir y desinvertir en paralelo en cada inversion, en términos 'pari passu', y
sustancialmente en los mismos términos y condiciones legales y econémicas sin perjuicio de que cada uno
de dichos vehiculos soportard gastos operativos especificos en funcién de sus caracteristicas.

Al 31 de diciembre de 2023, segtin el Administrador Unico la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado por
el Administrador Unico de la Sociedad de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:
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a. El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b. La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en
lo no previsto en estas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 15 14/2007 y
sus adaptaciones sectoriales.

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

d. El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables
especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo serdn las contenidas en dicha circular,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el
Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades Andénimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal
especifica que les resulte de aplicacién. Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General de Contabilidad de Pequefias y
Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre; las Normas para
la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre; y las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las entidades sin fines
lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor de este

Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacién para los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, el Administrador Unico de la Sociedad ha formulado
las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informacién financiera existente y de obligada aplicacién, aplicando determinadas
modificaciones introducidas en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de
enero, mencionado en el parrafo anterior.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacién y, en particular,
con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados

de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en
esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad, que han sido formuladas por el Administrador Unico de Ia Sociedad,
se encuentran pendientes de su aprobacidn por la Junta General de Accionistas de la Sociedad. No
obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios. Por su parte, las cuentas
anuales del ejercicio 2022 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas.

¢) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de carécter obligatorio

que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su
preparacion.
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Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por el Administrador Unico de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado estimaciones realizadas por su Administrador
Unico para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién de
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, al valor razonable de determinados
instrumentos financieros y a la determinacién del importe correspondiente, en su caso, a la comisién
variable (de éxito). A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros
riesgos inherentes a la inversién en inversiones financieras (véanse Notas 7 y 11), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la accién fluctle tanto al alza como a la baja.

d) Agrupacién de partidas

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

e) Comparacién de Ia informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2023.

f) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2022.

g) Correccion de errores

En la preparacién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2022.

3. Normas de registro v valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2023 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:
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a) Inversiones financieras
i. Clasificacion de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la Sociedad, tanto a corto como a largo
plazo. Las inversiones financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas Y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversion
colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del
grupo y asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se
clasifican, a efectos de su valoracién, como "Activos financieros a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias" o como "Activos financieros a valor razonable con cambios en

el patrimonio neto" cuando la Sociedad haya ejercitado esta opcidon de designacién inicial
irrevocable.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-
inicio o capital desarrollo. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones en
compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se
consideran capital-inicio aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mdés de
tres afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios
consecutivos en los Udltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto
independiente. Esta Gltima definicién no podra aplicarse transcurridos tres afios desde la inversién
inicial en el valor. El resto de inversiones se clasificaran como capital desarrollo. Al 31 de diciembre
de 2023 ninguna de las inversiones de la Sociedad estaba clasificada como capital-inicio. Asimismo,
estas inversiones se dividen entre:

e "“De entidades objeto de capital riesgo”, participaciones temporales en el capital de empresas de
naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de participacién, no
coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de bolsas
de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de
la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién dentro de los doce
meses siguientes a la toma de la participacién.

e "De otras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas

Y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de
patrimonio.

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por la Sociedad,
incluyendo los préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que
formen parte de su objeto social principal. Estas inversiones se clasifican a efectos de su valoracién
como “Activos financieros a coste amortizado” cuando las condiciones contractuales de la
financiacion dan lugar a cobros de principal e intereses sobre el principal pendiente. Cuando se trate
de préstamos participativos cuyos intereses tengan cardcter contingente, bien porque se pacte un
tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria
(por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia

a la evolucién de la actividad de la citada empresa, que se clasifican a efectos de su valoracién
como “Activos financieros a coste”.
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ii. Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de
las siguientes categorias:

- Activos financieros a coste amortizado: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de Ia contraprestacion entregada més los costes
de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro
de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros estimados, descontados al
tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento inicial. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen, en su caso, como un gasto o un
ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones

Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se valoran inicialmente
por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada, mds los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles.
Adicionalmente, forman parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable (sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién)
se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe
“Patrimonio neto - Ajustes por valoracién en patrimonio neto — Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”, hasta que el activo cause baja del balance o se deteriore,
momento en que el importe asi reconocido, se imputard en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
Nota 3.f.iii). No obstante, 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 imputan en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” y “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de
cambio (netas)”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan
realizarse siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha
deteriorado como resultado de uno 0 més eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento
inicial y que ocasionen en el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de

recuperabilidad del valor en libros del activo. Se presume que el instrumento se ha deteriorado
cuando:

- Si no estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracién inicial
del activo o si se ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo
de un afio y medio sin que se recupere el valor.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacién o si se ha
producido un descenso de la misma de forma prolongada durante un periodo de un afio y medio
sin que se recupere el valor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable se
reconocen en el epigrafe “"Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
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Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atiende a lo
siguiente:

¢ Acciones o participaciones de instituciones de inversién colectiva: Su valor razonable es, en su
caso, el Gltimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las
Instituciones de inversidn colectiva se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o
sistema multilateral de negociacién, se valorardn a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando este sea representativo.

e Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el Gltimo
valor liquidativo publicado por sociedad gestora de la entidad participada. En caso de que no se
disponga de estos valores, se atenderd al valor teérico contable, incluidas las plusvalias latentes
netas de impuestos, que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la entidad
participada, que incluird, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondiente al Gltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se
utilicen para calcular el valor tedrico contable.

e Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: se entenderd, en su caso, que su valor
razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En aquellos casos
que no se hubiesen producido transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor razonable
se determina utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda
a las inversiones en el patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el

importe de las plusvalias y minusvalias técitas, netas de impuestos, existentes en el momento
de la valoracion.

En relacién a las plusvalias técitas, se distingue entre:

- Plusvalias técitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad 0 grupo
consolidable, que sélo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas vy
calculadas con periodicidad anual y se encuentren 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 Espafia, 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 inmovilizaciones intangibles, que
s6lo podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccién,
hayan sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y subsistan en el de la

valoracién posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su
efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccién de capital
social y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacién de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula
aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacién, disminuyen 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.
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También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte
estén auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes
al dltimo ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores
que se utilicen para calcular el valor tedrico contable.

No obstante lo anterior, podrén utilizarse otros modelos y técnicas de valoracién generalmente
admitidos en la practica, siempre que 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 célculo del valor estimado de realizacién de la inversién de que se trate.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar
el valor razonable de estas inversiones se tienen en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que pudieran existir y que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de
la entidades de capital-riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento
de ellos y, en especial, los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucion o apreciacién permanente del valor.

- La aparicién de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacién adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades
0 en empresas del grupo.

- La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio
predeterminado.

- Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan

con posterioridad a la fecha en que se realizé la inversién y que determinen fehacientemente
una valoracioén inferior o superior.

En la valoracion inicial de los activos financieros se registra, en su caso, de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos (agquéllos que se obtienen de
aplicar el tipo de interés contractuai del instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento,

asi como el importe de los dividendos acordados por el érgano competente en el momento de la
adquisicién,

iii. Técnicas de valoracién

En aquellos instrumentos financieros para los que el Administrador Unico de la Sociedad estima un

valor razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones
en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o
pasivos idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracién.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos
similares u otras metodologias de valoracién en las que todas las variables significativas estan
basadas en datos de mercado observables directa o indirectamente.

¢) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no est4 basada en datos de mercado
observables.



b)

CLASE 82

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que
la variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracién. A estos efectos, una
variable significativa es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacién.
En la evaluacién de la importancia de una variable concreta para la estimacién se tendran en cuenta
las condiciones especificas del activo o pasivo que se valora.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros para los que el Administrador Unico de la Sociedad
estima un valor razonable, que en su totalidad se corresponden con participaciones en otros vehiculos
de capital riesgo, en el Nivel 2, no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre los
distintos niveles.

La técnica de valoracién aplicada en la estimacién del valor razonable de estos instrumentos financieros
es la utilizacién del dltimo valor liquidativo publicado por la sociedad gestora del vehiculo.

Resto de activos financieros y pasivos financieros
i Resto de activos financieros

El resto de activos financieros se desglosan, a efectos de presentacién y valoracién, en los siguientes
epigrafes del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrientes bancarias o los depédsitos a la vista o las adquisiciones temporales de activos con
vencimiento no superior a tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de
valor y formen parte de la politica de gestién normal de la tesoreria de la Sociedad. Se clasifican
a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por
cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros, incluidas las
cuentas con las Administraciones Publicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los
accionistas, desde la fecha que sean exigidos por la Sociedad y hasta el momento en que dichos
desembolsos se hagan efectivos. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).

ii. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién en los siguientes epigrafes del balance:

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios y
otras deudas con Administraciones Plblicas.

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos
conceptos.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a coste
amortizado”, se valoran inicialmente, por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale
al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién directamente
atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
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de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir
en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en

que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se
transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable
en la fecha de la recompra -, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinard la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma
parte, en su caso, del resultado del ejercicio en que esta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, el activo financiero se daré de baja cuando no se hubiese retenido el control
del mismo, situacién que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, sélo se dan de baja del
balance cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de
dichos activos financieros, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se
hayan 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 contraprestacién pagada (incluido los costes de transaccién atribuibles
y en la que se debe recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido),
se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se
recogen en el epigrafe del balance que corresponda, segtn su naturaleza.

e) Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Capital - Escriturado” del balance. Los importes comprometidos y no exigidos
Se recogen, en su caso, en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden.
En el epigrafe “Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes
comprometidos por parte de los accionistas de la Sociedad.

-10 -
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Por otro lado, el saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto del balance

recoge los resultados negativos de ejercicios anteriores pendientes de compensar por parte de la
Sociedad.

Por (ltimo, el saldo del epigrafe “Otras aportaciones de socios” del patrimonio neto recoge, en su caso,
otras aportaciones realizadas por los accionistas sin contraprestacién y en proporcién a su participacion
en la Sociedad. Es decir, siempre que no constituyan contraprestacién por la entrega de bienes o la
prestacion de servicios realizados por la empresa ni tengan la naturaleza de pasivo. En particular,
incluye las cantidades entregadas por los socios o propietarios para compensacion de pérdidas o para
incrementar los fondos propios de la Sociedad.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mds significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para
el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho a
recibirlos. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la
préxima revisién del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desarrolio de la
Sociedad se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacién -
Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros realizados
se registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la
Sociedad en el apartado que corresponda segtin la naturaleza del activo (véase apartado 3.a.ii).

Cuando las distribuciones percibidas por la Sociedad de las entidades objeto de capital riesgo en las
gue participa, tengan su origen en desinversiones realizadas por dichas entidades participadas, y no
correspondan a devolucién de aportaciones, se reconocerdn como ingresos en el epigrafe “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados por
enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando las distribuciones percibidas
tienen su origen en el reparto de dividendos por parte de dichas entidades participadas por la Sociedad,
estas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

-11 -
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g) Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y

ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de
las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones,
otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las
pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones Yy pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se
considerardn diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninguln caso, dada la naturaleza del
vehiculo, y sélo se reconocerdn mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad
genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran
en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. Adicionalmente, los
activos por impuesto diferido proceden Gnicamente de la valoracién de las inversiones financieras de
la Sociedad. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes
ajustes de valoracién. En cualquier caso, la Sociedad registra sus activos por impuesto diferido con el
limite méximo de sus pasivos por impuesto diferido. Dadas las exenciones y deducciones a las que se
encuentra acogida la Sociedad, en ningn caso sus activos fiscales o pasivos son significativos.

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones,
segln el afio de transmisién computado desde el momento de la adquisicidn, en caso de que no se
cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre sociedades (véase en este punto, lo descrito al final de este apartado). Dicha
exencién sera del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el
primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicard exencién, salvo las excepciones establecidas
en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un
mercado de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de
21 de abril de 2004, la aplicacién de la exencién quedard condicionada a que la Sociedad proceda
a transmitir su participacién en el capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres

afios, contados desde la vigente fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacion de esta
tltima.

2. Exencién por doble imposicidn interna del 100% de los dividendos internos 0, €n su caso, exencién
para evitar la doble imposicion internacional sobre dividendos de fuente extranjera, en general, de

-12 -
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las participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que la Sociedad de Capital Riesgo
promueva o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacién vy el tiempo de tenencia de

las acciones o participaciones, con la excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos
fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, la Sociedad se encuentra sujeto a tributacién al tipo
general del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la
limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacion

cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un
millon de euros.

Finalmente, la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio
2021 establece, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2021
Y que no hayan concluido a la entrada en vigor de dicha Ley las siguientes modificaciones en la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades:

- Se suprime la exencién y eliminacién de la doble imposicién internacional en los dividendos o
participaciones en beneficios y en las rentas derivadas de la transmisién de las participaciones en
el capital o en los fondos propios de una entidad cuyo valor de adquisicién sea superior a 20 millones
de euros, con la finalidad de cefiir la aplicacién de esas medidas a las situaciones en las que existe
un porcentaje de participacion significativo del 5 por ciento, reguldndose un régimen transitorio por
un periodo de cinco afios.

- Se modifica el precepto que regula a exencién sobre dividendos y rentas derivadas de la transmisién
de valores representativos de los fondos propios de entidades residentes y no residentes en
territorio espafiol para prever que los gastos de gestion referidos a tales participaciones no sean
deducibles del beneficio imponible del contribuyente, fijandose que su cuantia sea del 5% del
dividendo o renta positiva obtenida, de forma que el importe que resultard exento sera del 95% de
dicho dividendo o renta.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado

el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior
a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera
a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias (que son tesoreria, valores
representativos de deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con
una cantidad determinada o determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos
ajenos a la cartera de instrumentos financieros) por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de
cambio (netas)” de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las
partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién a patrimonio
o a la cuenta de pérdidas y ganancias.

-13 -
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Durante el ejercicio 2023 los saldos denominados en moneda extranjera (fundamentalmente cuentas
corrientes) han originado un gasto por importe de 1.805,71 euros (12.251,81 euros de gasto durante

el ejercicio 2022), que se incluyen en el epigrafe “Diferencias de cambio (netas)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Contabilizacion de operaciones
i Compra-venta de participaciones en otras entidades de capital-riesgo

Se contabilizan por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe “Inversiones financieras a
corto plazo - Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de
patrimonio”, segln corresponda, cuando se produzca la adquisicién o suscripcién del valor, teniendo
en cuenta lo establecido en el apartado a) anterior. Por los desembolsos pendientes no exigidos se
reconocerd una cuenta correctora del activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto plazo -
Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio”),
hasta el momento en que dichos desembolsos sean reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconoce

un pasivo por la parte pendiente de desembolso que se registra en el epigrafe “Deudas a corto plazo”
del balance.

La parte comprometida en otras entidades de capital-riesgo se registra, en su caso, por el importe
efectivamente comprometido en el epigrafe “Compromisos de compra de valores - De empresas objeto
de capital riesgo” o “Compromisos de compra de valores - De otras empresas” de las cuentas de orden,
segin cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de
tipo cerrado. En el caso de que existan compromisos de venta de estas participaciones, se registran
por el precio de venta acordado en el epigrafe “Compromisos de venta de valores - De empresas objeto
de capital riesgo” o “Compromisos de venta de valores - De otras empresas” de las cuentas de orden,
segln cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de 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.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotaciéon que con caracter
general se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacién se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no
cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liguidacion sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincién se
producira en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

Estado de cambios en el Patrimonio Neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de
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cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de la
informacién contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos
registrados como resuitados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y

gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio
neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:

El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b. Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la Sociedad.

c. Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segln lo dispuesto en las normas
de valoracién adoptadas.

d. El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y ¢) anteriores.

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

a. Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b. Operaciones con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las
ampliaciones y reducciones de capital, aportaciones y devoluciones de otras aportaciones de socios
y el reparto de dividendos realizados durante el ejercicio.

¢. Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

f) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo

por estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones
en su valor.
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- Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversién: las de adquisicidn, enajenacién o disposicidn por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios
en su valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo
mantenido en cuentas corrientes y, en su caso, en adquisiciones temporales de activos que sean
convertibles en efectivo y que, en el momento de su adquisicién, su vencimiento no fuese superior a
tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor, que se encuentran

registrados en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance (véase
Nota 6).

m) Provisiones y contingencias
El Administrador Unico de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencia entre:

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura estid condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad del Administrador Unico de la Sociedad.

c) Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estan fuera
de control del Administrador Unico de la Sociedad. Los activos contingentes no se reconocen en el
balance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias pero se informa de ellos en la memoria siempre y
cuando sea probable el aumento de recursos que incorporen beneficios econémicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que
la probabilidad de que se tenga que atender la obligaci6n es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las
notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen. Dichas reversiones, calculadas como la diferencia positiva entre el importe constituido
de la provisién y el que corresponde al cierre del ejercicio, segln la mejor informacién disponible, o en
el momento de atender la correspondiente obligacion, se registra en el epigrafe “Excesos de
provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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n) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera
en la actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental

y la proteccién y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacién
futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, esta no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales,
lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones
de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

4, Aplicacion de resultados

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2023 que el
Administrador Unico de la Sociedad propondra para su aprobacién es la siguiente:

Euros
Base de aplicacién:
Pérdida neta del ejercicio (268.523,44)
Aplicacion:
Reserva legal -
Reserva voluntaria -
Resultados de ejercicios anteriores (268.523,44)
(268.523,44)

5. Informacién relativa al Administrador Unico

Retribuciones y otras prestaciones al Administrador Unico

Durante los ejercicios 2023 y 2022 la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto
de sueldos, dietas y otras remuneraciones a su Administrador Unico. De esta forma, el Administrador
Unico no percibe ninguna remuneracién distinta del pago como sociedad gestora de la Sociedad.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente al Administrador Unico compromiso alguno en
materia de pensiones y seguros de vida.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 y durante dichos €&jercicios la Sociedad no ha tenido contratado
ninglin seguro de responsabilidad civil del Administrador Unico.

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte del Administrador
Unico

Al cierre del ejercicio 2023 el Administrador Unico de la Sociedad no ha comunicado situacién alguna de
conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad.

-17 -



CLASE 82

e
ES CENTIMOS
DE EURO

6. Efectivo v otros activos liguidos equivalentes y Deudas a corto plazo

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge al 31 de
diciembre de 2023 y 2022 el saldo en cuentas corrientes mantenido por la Sociedad en entidades
financieras, cuyo detalle se muestra a continuacién:

7.

0P2267694

Euros
2023 2022

Cuentas corrientes (en euros):
BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia 11.765,78 52.278,16
Banco Alcald, S.A. - 121.823,28
11.765,78 174.101,44

Cuentas corrientes (en divisa):
BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia 13,52 116,45
13,52 116,45
11.779,30 174.217,89

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad estdn remuneradas a tipos de interés de mercado. Los
intereses negativos devengados por estas cuentas corrientes se registran en el epigrafe “Gastos
financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta y los positivos
en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados”.

Por otro lado, la Sociedad mantiene desde el 14 de octubre de 2019 una linea de crédito en euros abierta
en la actualidad con Crédit Andorra, S.A. con un limite actual de 2.850.150,00 euros. El saldo dispuesto,
junto con los intereses devengados y no pagados, al 31 de diciembre de 2023 ascienden a 922.093,27
euros, registrados en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del pasivo del balance (1.618.486,32 euros a 31
de diciembre de 2022). Los intereses y, en su caso, las comisiones de apertura devengados durante el
ejercicio 2023 por esta financiacién han ascendido a 162.546,69 euros que se incluyen en el epigrafe
“Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas Yy ganancias (91.411,25

euros en el ejercicio 2022).

Inversiones financieras

Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio

La composicién de este epigrafe del balance atendiendo a su clasificacién, a su naturaleza, a su admisién

a cotizacién en bolsa de los valores y a su moneda de contratacion es fa siguiente:
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Euros
2023 2022

Clasificacién:
ACtIVl?S fmanmeros_a va_lor razonable con 22.778.646,35
cambios en el patrimonio neto

22.778.646,35

17.793.416,96
17.793.416,96

Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio-
De entidades objeto de capital riesgo

22.177.216,87 17.793.416,96
De otras entidades

601.429,48 -
22.778.646,35 17.793.416,96

Por cotizacidn:
Cotizados

No cotizados 17.793.416,96

17.793.416,96

22.778.646,35
22.778.646,35

Moneda:

En euros 16.879.409,36
En moneda extranjera 5.899.236,99

22.778.646,35

13.828.847,28
3.964.569,68
17.793.416,96

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 se incluye como Anexo, el
cual forma parte integrante de esta nota.

El movimiento que se ha producido durante los ejercicios 2023 y 2022 en el coste de las inversiones de la
Sociedad se muestra a continuacion:

Euros
2023 2022
Coste de adquisicién al inicio del ejercicio 13.591.891,24 7.776.675,60
Desembolsos 3.739.763,65 5.965.208,44
Distribuciones (1.466.356,93) (198.907,76)
Otros movimientos - 48.914,96

Coste de adguisicidn al cierre del ejercicio 15.865.297,96

13.591.891,24

Los importes recogidos en la cuenta “Desembolsos” del cuadro anterior se corresponden con los
desembolsos de capital efectuados por la Sociedad en las entidades participadas y que, por lo tanto,
incrementan su valor de coste. Finalmente, los importes recogidos en la cuenta “Distribuciones” del cuadro
anterior se corresponden fundamentalmente con la devolucién de las aportaciones de capital efectuadas
por la Sociedad a las entidades participadas y que, por lo tanto, disminuyen su valor de coste.

El movimiento que se ha producido en el deterioro asociado a las inversiones financieras a largo plazo de
la Sociedad durante los ejercicios 2023 y 2022 se muestra a continuacién:

Euros
2023 2022

Saldos al inicio del ejercicio
Dotaciones con cargo a resultados (*)
Aplicaciones

Saldos al cierre del ejercicio

(436.949,28)
(84.031,28)

(42.641,38)
(394.307,90)

(520.980,56) (436.949,28)

(*) Importe registrado, en su caso, en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas

de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos
ejercicios.
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Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad habia anticipado a otros vehiculos gestionados por su Sociedad
Gestora (véase Nota 1) un importe de 5.470,72 euros (ningln importe por este concepto al 31 de
diciembre de 2023) que se encuentran registrados en el epigrafe “Deudores” del activo del balance
adjunto.

Al 31 de diciembre de 2023 en el epigrafe “Deudores” del activo del balance se incluian 73.124,79 euros

(ningln importe por este concepto al 31 de diciembre de 2022) en concepto de anticipos de desembolsos
en subyacentes.

Coeficientes de inversién y diversificacion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable
de la Sociedad (entendido como el importe del patrimonio neto, mas, en su caso, los préstamos
participativos recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd mantener en
acciones y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su &mbito de actividad
principal; préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad
principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo
que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a empresas que se
encuentren dentro de su dmbito de actividad principal, hasta el 30% del total del activo computable;
facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el dmbito del trafico mercantil de
empresas en las que la ECR ya tenga una participacién a través de alguno de los instrumentos de las letras
anteriores, hasta el 20 por ciento del total del activo computable; y acciones y participaciones de entidades
de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad alcanzaba el mencionado coeficiente.

Segln el articulo 14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo
Yy sus sociedades gestoras, la Sociedad podra invertir hasta el 100% de su activo computable sin incumplir
el coeficiente obligatorio de inversién en otras entidades de capital riesgo constituidas conforme a esta
Ley y en entidades extranjeras similares que retnan las caracteristicas del apartado 14.2 de dicha ley. En

cualquier caso, la Sociedad debera cumplir con los coeficientes de diversificacién de la inversién del articulo
16 siguiente.

Segun el articulo 16.1 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, la Sociedad no podrd invertir mas del 25% de su activo invertible en
una misma empresa, en el momento de la inversién, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo
grupo de sociedades. Se entenderd como activo invertible el patrimonio comprometido mas el
endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos indicados en el folleto. El
patrimonio comprometido seré el correspondiente a la fecha de la inversién. Al 31 de diciembre de 2023
la Sociedad cumplia el mencionado limite.

8. Patrimonio Neto

El patrimonio de la Sociedad estd dividido en acciones nominativas, de 10,00 euros de valor nominal cada
una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas y que no cotizan en bolsa; estas acciones, que son de
diferentes caracteristicas, confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio de la
Sociedad a prorrata de su participacién en la misma. Existen restricciones a las transmisiones voluntarias
de acciones que no se realicen a favor de otros accionistas o de personas o entidades vinculadas al propio
accionista transmitente o a los restantes accionistas para el caso de las acciones de clase A.

La distribucién de los resultados de la Sociedad se hard de conformidad con las reglas de prelacion de las
distribuciones descritas en la cldusula 17.2 del Acuerdo de Accionistas y de Gestion de la Sociedad. En
este sentido, las acciones de clase A confieren a sus titulares un derecho econémico de percibir
determinadas distribuciones, con sujecién a las Reglas de Prelacion.
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En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosan las operaciones registradas que explican la
variacién, en su caso, en el saldo de los epigrafes “Patrimonio Neto - Fondos reembolsables - Capital”,
“Patrimonio Neto - Fondos reembolsables - Prima de emisién” y “Patrimonio Neto - Fondos reembolsables
- Otras aportaciones de socios” durante los ejercicios 2023 y 2022.

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales la Junta
General de Accionistas ha aprobado realizar devoluciones de aportaciones por importe de 285.015,00
euros, todas ellas acordadas con anterioridad al cierre del ejercicio, pero ratificadas por la Junta General
de Accionistas con posterioridad al cierre del mismo, fecha en la cual dichas devoluciones han minorado
el patrimonio neto. Los anticipos realizados a los accionistas a cuenta de estas devoluciones de
aportaciones se registran al 31 de diciembre de 2023 por importe de 285.015,00 euros en el epigrafe
“Deudores” del activo del balance.

Al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe “Deudores” del activo del balance se incluian 238.575,11 euros

(ningin importe paor este concepto al 31 de diciembre de 2023) en concepto de desembolsos exigidos a
accionistas.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el nimero de acciones, el patrimonio comprometido y el patrimonio al
cierre del ejercicio eran los siguientes:

2023 2022

Clase de Nimero de Patrimonio al Patrimonio Nimero de Patrimonio al Patrimonio
Acciones acciones cierre del ejercicio | comprometido al acciones cierre del comprometido al

(Euros) cierre del ejercicio (Euros) cierre del
ejercicio (Euros) ejercicio (Euros)
A 20,00 297.486,08 1.000,00 20,00 402.608,19 1.000,00
B 220.000,00 9.193.194,55 11.000.000,00 220.000,00 6.780.317,03 11.000.000,00
C 160.000,00 12.640.642,50 8.000.000,00 160.000,00 9.322.935,92 8.000.000,00
Total 380.020,00 22.131.323,13 | 19.001.000,00 380.020,00| 16.505.861,14| 19.001.000,00

Adicionalmente, existe la posibilidad de suscribir acciones de la Sociedad de clase D, si bien a 31 de
diciembre de 2023 no se habia suscrito ninguna.

El importe correspondiente al patrimonio total comprometido se registra en el epigrafe “Otras cuentas de
orden - Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden. A lo largo de la vida de la Sociedad, la
Sociedad Gestora ird requiriendo a los accionistas para que procedan a la aportacién de sus Compromisos
de Inversion mediante la suscripcién, en una o varias veces, de nuevas acciones, que seran integramente
desembolsadas, o mediante la realizacién de “Otras aportaciones de socios”.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad tenia 20 y 20 accionistas, respectivamente,

Reservas

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econémico deberdn dotar el 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal.
Estas dotaciones deberdn hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del capital social. La reserva legal
podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
sélo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles

suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2023 atin no se habia dotado importe alguno a la reserva
legal.
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El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios

anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.

Otras aportaciones de socios

El saldo del epigrafe “Otras aportaciones de socios” del balance recoge, en su caso, otras aportaciones
realizadas por los accionistas sin contraprestacién y en proporcidn a su participacién en la Sociedad. En
particular, incluye las cantidades entregadas por los socios o propietarios para compensacidn de pérdidas
o para incrementar los fondos propios de la Sociedad.

9. Otros resultados de explotacién y otros gastos de explotaciéon

Otros resultados de explotacién - Comisiones satisfechas

La composicién del saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacion Comisiones satisfechas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta se indica a continuacion:

Euros

2023 2022
Comisién de gestion-
Comisién de gestién fija 237.512,50 237.512,50

237.512,50 237.512,50
Otras comisiones y gastos-
Comision de depésito 28.617,71 24.750,84
Comisién de asesoramiento - -
Comisién de suscripcién - -

28.617,71 24.750,84
266.130,21 262.263,34

Comisién de gestién:

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y representacién de la Sociedad estan encomendadas a Qualitas
Equity Funds, S.G.E.I.C., S.A. (véase Nota 1). Por este servicio la Sociedad paga una comision, de acuerdo
con las condiciones establecidas en el Acuerdo de Accionistas y de Gestién inscrito en la CNMV. La comisién

de gestion se calcula diariamente y se abona por semestres anticipados.

Comisidén de depdsito:

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) percibe una comisién como contraprestacién por su
servicio de depositaria, que se calcula y devenga diariamente y se abona por semestres anticipados, de
acuerdo con las condiciones establecidas en el Acuerdo de Accionistas y de Gestidn inscrito en la CNMV.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se encontraban pendientes de pago 14.773,02 y 10.224,95 euros,
respectivamente, en concepto de comisién de depésito que se incluyen en el epigrafe “Acreedores y

cuentas a pagar” del pasivo del balance.

Otros gastos de explotacion

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:
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Euros
2023 2022
Servicios Exteriores 48.737,86 53.131,92
De los que servicios prestados por la sociedad 18.392,97 18.392,97
gestora
Tributos - 1.352,78
48.737,86 54.484,70

Los servicios prestados por la sociedad gestora se corresponden con los gastos asumidos por la Sociedad

en lo que respecta al informe anual que ha preparado la Sociedad Gestora durante el correspondiente
ejercicio.

Asimismo, dentro del saldo de la cuenta “Servicios Exteriores” del detalle anterior se incluyen también los
honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2023 y 2022 de la
Sociedad, por importe de 4.569,00 y 4.401,00 euros, respectivamente. Durante los ejercicios 2023 y 2022
la Sociedad no ha devengado otros honorarios, adicionales a los de auditoria, facturados por el auditor o
por otras entidades vinculadas al mismo.

Los importes pendientes de pago por dichos conceptos al 31 diciembre de 2023 y 2022 se incluyen, en su
caso, en el saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance.

Informacioén sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién, se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio (modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre)
preparada conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacion a incorporar
en la memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en
operaciones comerciales.

Euros
2023 2022
Periodo medio de pago a proveedores 9,33 7,15
Ratio de operaciones pagadas 9,47 7,19
Ratio de operaciones pendientes de pago 2,59 0,66
Euros
2023 2022
Total pagos realizados 323.796,36 315.820,80
Total pagos pendientes 6.982,79 2.064,26
2023 2022
Volumen monetario (euros) 250.488,67 307.906,89
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 77,36% 97,49%
Nimero de facturas 57 65
Porcentaje sobre el total de facturas 79,17% 82,28%
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Conforme a la Resolucién del ICAC, para el célculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucidn, a
los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance de situacién adjunto.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los
bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2023 segun la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,

es de 30 dias por defecto, y de un méximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con los
proveedores.

10. Situaciodn fiscal

i. Conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del Impuesto
sobre Beneficios

A continuacién se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto
sobre Beneficios correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022:

Euros
2023 2022
Cuenta de Ingresos y Total Cuenta de Ingresos y Total
pérdidas y gastos pérdidas y gastos
ganancias directamente ganancias directamente
imputados a imputados a
patrimonio patrimonio
Resultado contable antes de impuestos (268.523,44) 2.739.880,32 2.471.356,88 (535.374,05) 1.608.621,71 1.073.247,66
Diferencias permanentes- - - = - - -
Deterioros de inversiones financieras 84.031,28 - 84.031,28 394.307,90 - 394.307,90
Régimen de atribucién de rentas de entidades (95.968,11) - (95.968,11) (7.096,31) - (7.096,31)
no residentes (*)
Exencidn por beneficios obtenidos en las - - - (273.774,51) - (273.774,51)
desinversiones
Régimen de Neutralidad Fiscal - - - - - -
Otros - ! - - - -
Diferencias temporales -1 (2.739.880,32) | (2.739.880,32) -1 (1.608.621,71) | (1.608.621,71)
Base imponible fiscal (280.460,27) -] (280.460,27) | (421.936,97) -1 (421.936,97)

(*) Se corresponde con la mejor estimacién a fecha de formulacién de estas cuentas anuales de las rentas de
entidades no residentes en régimen de atribucién de rentas que se prevén atribuir en la presentacién del
Impuesto de Sociedades de la Sociedad del ejercicio 2023. Los Administradores estiman que cualquier variacion

en este importe no seria significativa para estas cuentas anuales.

ii. Conciliacién entre la base imponible el resultado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Beneficios correspondiente a los
ejercicios 2023 y 2022 es la siguiente:
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Euros
2023 2022
Base imponible (280.460,27) | (421.936,97)
Compensacion de bases imponibles negativas - N

Cuota al 25% - N

Gasto por impuesto reconocido en la cuenta - -
de pérdidas y ganancias de ejercicios
anteriores

Total gasto por impuesto reconocido en - -
la cuenta de pérdidas y ganancias

Las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022 no incluyen gasto
alguno en concepto de impuesto sobre beneficios al no ser positiva la base imponible fiscal de dichos
ejercicios.

iii. Pérdidas fiscales a compensar

La Sociedad dispone, al 31 de diciembre de 2023, de las siguientes bases imponibles negativas a
compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros (ya considerando las que se estima que van a
acreditarse en la declaracién del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2023):

Afio de
Origen Euros
2019 77.959,00
2020 671.236,75
2021 460.061,42
2022 400.902,33
2023 280.460,27
1.890.619,77

Las bases imponibles negativas finalmente acreditadas en la presentacién del impuesto de sociedades
correspondiente al ejercicio 2022 difieren de las estimadas en la elaboracion de las cuentas anuales de
dicho ejercicio, siendo en todo caso la diferencia no significativa a efectos de las cuentas anuales.

iv. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el epigrafe “Pasivos por impuesto diferido” del pasivo del balance
incluye los impuestos sobre beneficios diferidos con origen en las plusvalias generadas por las inversiones
financieras (véase Nota 7). Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no se han registrado activos diferidos con
origen en las minusvalias generadas por ias inversiones financieras que ascienden estas titimas a dichas
fechas a 365.329,00 y 278.231,29 euros, respectivamente, por considerar los Administradores que
conforme a la mejor estimacién sobre los resultados futuros no se cumplen los criterios de probabilidad
para su reconocimiento.

v. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. EI Administrador Unico de la Sociedad considera que
se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, alin en
caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal
otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian
de manera significativa a estas cuentas anuales.
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11. Gestion del riesgo v gestién de capital
Gestion del riesgo

La actividad de inversién de la Sociedad se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los
instrumentos financieros y mercados en los que invierte. Estos instrumentos financieros exponen a la
Sociedad, en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que la Sociedad estd expuesta es el asociado a las contrapartes en que mantiene
depédsitos y cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden.

En cuanto al riesgo de liquidez de la Sociedad, esta invierte en instrumentos financieros que son acciones
no cotizadas y préstamos a corto plazo que no son de realizacién inmediata. La Sociedad Gestora de la
Sociedad maneja el riesgo de liquidez manteniendo un saldo de tesoreria disponible y efectuando las
colocaciones de tesoreria a corto plazo y en valores de bajo riesgo. Ademas, puede solicitar nuevos fondos
a los accionistas de acuerdo con lo previsto en el Acuerdo de Accionistas y de Gestién de la Sociedad, por
lo que se estima que el riesgo de liquidez de la Sociedad es bajo.

En cuanto a riesgo de mercado, la Sociedad se encuentra expuesto a un riesgo de precio que pudiera
surgir por la exposicién del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado.
Ese riesgo se limita mediante una serie de restricciones impuestas por el Acuerdo de Accionistas y de
Gestion de la Sociedad al tipo de empresas en que se puede invertir y a los porcentajes de participacion.

La Sociedad mantiene colocaciones de tesoreria en moneda extranjera, por lo que estd igualmente expuesto al
riesgo de tipo de cambio, que trata de minimizar con un andlisis oportuno de las divisas en las que invierte.

Gestion de capital

En relacién con las estrategias de gestién de los recursos propios de la Sociedad, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y atencién de los pasivos de la misma, de forma que la
realizacién de reembolsos u otro tipo de retornos a los accionistas no suponga menoscabo de lo anterior.
Adicionalmente, la solicitud de desembolsos pendientes sobre el total comprometido con la Sociedad se
plantea también en atencién a sus necesidades en dicho ambito. Por otro lado, cabe destacar que la
actividad de la Sociedad, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad competente, supone el
cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente de las operaciones
de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por la Sociedad es adecuado para su perfil de
riesgo y entorno operativo.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora de la Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de
inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el
sector de actividad o su localizacién geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por
tanto, afectar negativamente en su valoracidn.

En este sentido, la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia y toma como referencia la informacién
proporcionada en las entidades en las que invierte. La Sociedad Gestora esta firmemente comprometida
a que cualquier inversién que se realice, integre de manera efectiva consideraciones ESG. Para ello se ha

- 26 -



0P2267703

CLASE 8:

dotado de unos procesos robustos que garantizan la aplicacién de las mejores practicas ESG a lo largo de
todo el periodo de inversion, lo que garantiza a los inversores que el destino final de sus ahorros son
compaiiias que se acogen a los citados criterios. El enfoque en ESG de la Sociedad Gestora es constante
y transversal a lo largo del proceso de inversién, tenencia y salida.

En todo caso, las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientaimente sostenibles.

12. Acontecimientos posteriores al cierre

Al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad habia realizado llamadas de capital a sus accionistas por un

importe total de 17,1 millones de euros. Esta cantidad se corresponde con el 90 % de los compromisos
de capital adquiridos por los inversores.

Desde el lado de las inversiones, en el primer trimestre de 2024 se han producido desembolsos por valor
de 0,2 mitlones de euros, principalmente en la inversién 51.

No se han producido compromisos de capital en subyacentes en el primer trimestre del 2024.

Desde el comienzo del primer trimestre del afio 2024 las inversiones han realizado distribuciones por una
cantidad de 0,12 millones de euros, la cual proviene principalmente de la inversién 49.
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Anexo: Detalle de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2023
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Inversion

Actividad

Divisa Euros
Importe Coste Deterioro Plusvalias Valor Razonable Ajustes por

pendiente de (Minusvalias) @ Valoracién ®

desembolso Latentes
42 Industrials EUR 310.344,28 1.170.705,61 - 381.695,39 1.552.401,00 380.741,15
36 Generalista GBP 52.565,51 513.022,42 B 1.021.235,68 1.534.258,10 1.021.235,68
71 Generalista GBP 313.737,12 1.086.057,28 - 396.117,51 1.482.174,79 396.117,51
43 Software & Services EUR 55.981,79 1.012.200,89 - 943.303,11 1.955.504,00 943.303,11
44 Generalista EUR 611.540,99 844.484,61 = (4.406,93) 840.077,68 (4.406,93)
72 Pharmaceuticals EUR - 219.451,18 - (57.057,31) 162.393,87 (57.057,31)
90 Logistics & distribution | EUR - 198.734,00 = 93.404,98 292.138,98 93.171,47
45 Consumer SEK 253.522,64 986.837,09 - (303.864,76) 682.972,33 (303.864,76)

discretionary
00A Generalista EUR 2.084.575,27 2.828.861,27 B 1.632.310,42 4,461.171,69 1.628.229,64
00B Generalista EUR 2.476.227,60 2.892.580,18 - 1.791.477,94 4.684.058,12 1.786.999,25
47 Healthcare EUR 20.190,57 416.487,91 - 103.955,09 520.443,00 103.955,09
85 Software & Services GBP 49.518,45 59.691,20 = 19.837,02 79.528,22 19.837,02
80 Generalista GBP 86.704,11 304.055,20 - 63.726,86 367.782,06 63.726,86
66 Generalista EUR 1.310.804,01 144.901,53 (83.426,37) 212.102,84 273.578,00 212.102,84
82 Software NOK 17.299,12 90.837,08 B 10.340,27 101.177,35 10.314,42
49 Financial services EUR 304.932,62 901.731,60 - 132.313,40 1.034.045,00 132.313,40
40 Healthcare specialists EUR 31.088,18 272.639,77 - 448.082,61 720.722,38 446.962,40
76 Software & Services GBP 8.643,58 203.256,82 B 40.755,61 244.012,43 30.566,70
50 Generalista SEK 251.864,01 403.804,82 - 260.993,13 664.797,95 260.340,65
51 Consumer EUR 115.696,92 320.992,48 - 61.883,16 382.875,64 61.883,16
discretionary

35 Generalista SEK - 822.670,90 (437.554,19) - 385.116,71 -
65 Financial services GBP - 171.294,12 - 186.122,93 357.417,05 139.592,20

8.355.236,77 | 15.865.297,96 (520.980,56) 7.434.328,95 | 22.778.646,35 7.366.063,55

(a) Losimportes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio de cierre del ejercicio 2023.

(b) Importes incluidos en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto -
venta” del patrimonio neto del balance. Dichos importes incorporan, neta de su correspondi
el valor razonable originada por las variaciones en el tipo de cambio (véase Nota 3-h).

Activos financieros disponibles para la
ente efecto impositivo, la variacion en
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Informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2023

Evolucién del negocio

Desde el punto de vista de los inversores, a finales del afio 2023 la Sociedad alcanzaba compromisos por
mas de 19 millones de euros, habiendo desembolsado 17,1 millones de euros. Agregando los compromisos
del Programa III en su conjunto, alcanzaba mas de 130,5 millones de euros, superando su tamafio objetivo
de 120 millones de euros.

Desde el punto de vista de las inversiones, la Sociedad ha cumplido el objetivo establecido de comprometer
la totalidad de las inversiones completando la cartera de coinversiones y operaciones de secundario
durante el 2023 haciendo uso de la sobresuscripcion que permite el Acuerdo de Accionistas y de Gestidn.

La Sociedad ha formalizado compromisos en 10 fondos de primario, 4 operaciones de secundario y 7
operaciones de coinversiones alcanzando a 31 de diciembre de 2023 més de 14,7 millones de euros de
compromisos en subyacentes, sobre los cudles se ha realizado un desembolso por valor de 10,9 millones
de euros, lo que supone el 75% sobre el total de compromisos. Durante el ejercicio 2023 el conjunto del
Programa III ha cerrado compromisos en subyacentes por 0,16 millones de euros, alcanzando un total de
160,7 miliones de euros.

La Sociedad durante el afio 2023 ha adquirido compromisos en subyacentes por valor de 0,2 millones de
euros. En el transcurso del afio 2023 |la Sociedad ha realizado desembolsos en subyacentes por valor de
2,4 millones de euros, destacando los desembolsos en las inversiones 42 y 44. A cierre de ejercicio el total
de desembolsos realizados representa el 75% % del capital comprometido en subyacentes.

Durante este ejercicio, las inversiones han realizado distribuciones por valor de 0,7 millones de euros,
cantidad distribuida principaimente por la inversién 49. El ritmo de inversién ha sido relativamente répido,
comparado con la media de mercado, y siempre con el objetivo de invertir en fondos europeos lideres,
con una clara estrategia de inversién y con un historial de resultados por encima de sus comparables. El
desempefio de la cartera supera al de los comparables del mercado tanto a nivel de retorno como de ritmo
de desembolso. Centrandonos en los resultados, el Valor Neto Contable se sittia por encima de la cantidad
desembolsada por los inversores gracias a la buena evolucién de los fundamentales de las empresas en
cartera y especialmente por las inversiones 72 y 36.

El Programa III ha salido de “Curva J”, antes de lo previsto en el Caso Base, y con plena capacidad de
invertir, en un momento bueno, para conseguir sus objetivos de rentabilidad.

Riesgos e incertidumbres

Las actividades de la Sociedad estén sujetas a los riesgos del mercado en la que se desarrollan derivadas
de factores externos como la situacién macroecondémica, los mercados financieros, asi como el marco
regulatorio y el entorno competitivo.
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Situacién de la Sociedad

La Sociedad ha obtenido una pérdida de 268.523,44 euros en el ejercicio 2023. Si bien, el total de ingresos

y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a accionistas asciende a un beneficio de
2.471.356,88 euros.

Evolucion previsible de la Sociedad

Para el ejercicio 2024 el objetivo es la gestién de la cartera de inversiones en fondos de private equity
europeos y coinversiones y de los flujos de llamadas de capital y sobre todo de distribuciones tanto a nivel
de inversiones subyacentes como a nivel de sus accionistas.

La Sociedad ha conseguido consolidar una cartera de fondos de private equity europeos lideres, con una
clara estrategia de inversién y con un historial de resultados por encima de sus comparables alcanzando
un elevado nivel de diversificacién, con fondos en 6 &reas geogréficas distintas.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad habia realizado llamadas de capital a sus accionistas por un
importe total de 17,1 millones de euros. Esta cantidad se corresponde con el 90 % de los compromisos
de capital adquiridos por los inversores.

Desde el lado de las inversiones, en el primer trimestre de 2024 se han producido desembolsos por valor
de 0,2 millones de euros, principalmente en la inversién 51.

No se han producido compromisos de capital en subyacentes en el primer trimestre del 2024.

Desde el comienzo del primer trimestre del afio 2024 las inversiones han realizado distribuciones por una
cantidad de 0,12 millones de euros, la cual proviene principalmente de la inversién 49,

Investigacion y Desarrollo

Durante el ejercicio 2023, la Sociedad no ha realizado actividades de Investigacién y Desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

Durante el ejercicio 2023, la Sociedad no ha efectuado transacciones con sus propias acciones.

Informacion medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, ni provisiones ni
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones en el marco
de su actividad no puedan llegar a ser significativos.
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Al cierre del ejercicio de 2023, la Sociedad mantiene sus posiciones de tesoreria en la cuenta corriente de
la entidad bancaria.

En todo caso, las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Liquidez y recursos de capital

La procedencia de los recursos financieros procede de los desembolsos realizados por los accionistas.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo
legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2023 a dichos proveedores se
han realizado, principalmente, dentro de los Iimites legales de aplazamiento. El periodo medio de pago a
proveedores de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2023, asciende a 9,33 dias.



