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Informe de auditoria de cuentas anuales 
emitido por un auditor independiente 

A los participes de Tandem Private Equity I, F.C.R. por encargo de los administradores de Omega 
Gestion de lnversiones, S.G.1.1.C., S.A. (la Sociedad gestora): 

Opinion con salvedades 

Hemes auditado las cuentas anuales de Tandem Private Equity I, F.C.R. (el Fonda), que comprenden 
el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de perdidas 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 opinion, excepto por los posibles efectos de la cuestion descrita en la seccion 
Fundamento de la opinion con sa/vedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas 
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion 
financiera del Fonda a 31 de diciembre de 2022, asi como de sus resultados y flujos de efectivo 
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de 
informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en 
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

Fundamento de la opinion con salvedades 

Tai y como se indica en la nota 8 de la memoria adjunta, el Fonda mantiene inversiones en diversos 
lnstrumentos de patrimonio. A la fecha de emision de este informe, la Sociedad gestora no ha 
recibido aun las cuentas anuales auditadas correspondientes al ejercicio 2022 de Novalpina Capital 
Partners I SCSp cuyo valor en libros, al 31 de diciembre de 2022, asciende a 1.991 miles de euros y, 
por tanto, no hemes podido evaluar el efecto que dicha informacion tendria sabre la valoracion de la 
citada inversion a 31 de diciembre de 2022, ni determinar si el importe por el que figura registrada 
dicha inversion en las cuentas anuales del Fonda coincide con el valor liquidativo auditado de 
Novalpina Capital Partners I SCSp. 

Hemes llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 
de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas 
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades def auditor en relaci6n con la 
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe. 

Somes independientes del Fonda de conformidad con los requerimientos de etica, incluidos los de 
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segun lo 
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no 
hemes 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 vista comprometida. 

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemes obtenido proporciona una base suficiente y 
adecuada para nuestra opinion con salvedades. 

Pricewate,·houseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, po de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espana 
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021111, Fax: +34 915 685 400, ww,v.pwc.es 1 
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Aspectos mas relevantes de la auditoria 

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han 
sido considerados como los riesgos de incorreccion 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 formacion de nuestra opinion sobre estas, y 
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos. 

Ademas de la cuestion descrita en la seccion Fundamento de la opinion con salvedades, hemos 
determinado que los riesgos que se describen a continuacion son los riesgos mas significativos 
considerados en la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe. 

1£M44f.t-111hll4/MiWt4--l•ti6f\ii,U®6 - &Gtt•t4;t41·l't41i,Ei,ittitnt•i4,ifif\if, fltttff1i 
Valoracion de las inversiones financieras a largo 
plazo 

De acuerdo con el reglamento de gestion del 
Fondo, su objeto social consiste en la toma de 
participaciones de las entidades permitidas por 
la legislacion vigente. 

De acuerdo con la actividad anteriormente 
descrita, el Patrimonio neto del Fondo esta 
fundamentalmente invertido en el patrimonio de 
determinados vehiculos de inversion. 

La politica contable del Fondo se encuentra 
descrita en la nota 4 de la memoria de las 
cuentas anuales adjuntas y, asimismo, en la 
nota 8 de la misma se detallan las inversiones 
financieras a largo plazo en las que se 
materializa el Patrimonio neto del Fonda al 31 
de diciembre de 2022. 

ldentificamos esta area como el aspecto mas 
relevante a considerar en la auditoria del Fondo 
por la repercusion que la valoracion de dichas 
inversiones tiene en el calculo de su Patrimonio 
neto y, por tanto, de su valor liquidativo. 

Otra informaci6n: lnforme de gesti6n 

A continuacion, se describen los procedimientos 
que aplican a las inversiones financieras a largo 
plazo, exceptuando a Novalpina Capital 
Partners I SCSp. 

El Fondo mantiene un contrato de gestion con 
Omega Gestion de lnversiones, S.G.1.1.C. , S.A. , 
como Sociedad gestora, por lo que la misma es 
responsable de la determinacion del valor 
razonable de las inversiones financieras del 
Fondo. 

Hemos obtenido un entendimiento de los 
procedimientos y criterios empleados por la 
Sociedad gestora en la determinacion del valor 
razonable de los instrumentos financieros del 
Fondo, al objeto de considerar si son adecuados 
y se aplican de manera consistente para todos 
los activos en cartera del Fondo. 

La Sociedad gestora nos ha proporcionado el 
calculo del valor razonable de las inversiones 
financieras a largo plazo del Fondo. Hemos 
contrastado dicho calculo con los resultados 
obtenidos de nuestro trabajo basandonos, 
principalmente, en las cuentas anuales 
auditadas de los vehiculos de inversion en los 
que participa el Fonda. 

Como consecuencia de dichos procedimientos 
no se han detectado diferencias en la valoracion 
de las inversiones financieras a largo plaza del 
Fondo, que puedan considerarse significativas. 

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya 
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte 
integrante de las cuentas anuales. 
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Nuestra opinion de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra 
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditorfa 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 realizaci6n de la auditorfa de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si 
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de 
aplicaci6n. 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que 
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su 
contenido y presentaci6n son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. 

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relaci6n con las cuentas 

anuales 

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas 
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de 
los resultados del Fonda, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable 
a la entidad en Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de 
cuentas anuales libres de incorrecci6n material, debida a fraude o error. 

En la preparaci6n de las cuentas anuales , los administradores de la Sociedad gestora son 
responsables de la valoracion de la capacidad del Fonda para continuar como empresa en 
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en 
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados 
administradores tienen intenci6n de liquidar el Fonda o de cesar sus operaciones, o bien no exista 
otra alternativa realista . 

Responsabilidades del auditor en relaci6n con la auditorfa de las cuentas anuales 

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa realizada de 
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana 
siempre detecte una incorreccion 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 economicas que los usuarios toman basandose en las 
cuentas anuales. 

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

• ldentificamos y valoramos los riesgos de incorrecci6n material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorrecci6n material debida a fraude es mas 
elevado queen el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusion, falsificaci6n, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erroneas, o la elusion del control interno. 
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• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de diseiiar 
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la 
finalidad de expresar una opinion sabre la eficacia del control interno de la entidad. 

• Evaluamos si las polfticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada par las administradores de la 
Sociedad gestora. 

• Concluimos sabre si es adecuada la utilizacion, par las administradores de la Sociedad gestora, 
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de 
auditorfa obtenida, concluimos sabre si existe o no una incertidumbre material relacionada con 
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sabre la capacidad del 
Fonda para continuar coma empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una 
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditorfa 
sabre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones 
no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan 
en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin 
embargo, las hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fonda deje de ser 
una empresa en funcionamiento. 

• 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 las administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momenta de realizacion de la auditorfa planificados y las hallazgos 
significativos de la auditorfa, asf coma cualquier deficiencia significativa del control interno que 
identificamos en el transcurso de la auditorfa. 

Entre las riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a las administradores de la 
Sociedad gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las 
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las riesgos considerados mas 
significativos. 

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohfban velar publicamente la cuestion. 

J\U DITO R:'.S 
INSTITUTO OE (ENSORES JURAOOS 

DE ( U ENTAS OE ESPANA 

PRICEWATERHOUSECOOPERS 
AUDITORES, S.L 

2023 Num. 01/23/17528 

$ELLO CORPORATIVO: 9S,OO EUR 

lnforme de auditoria de cuentas sujeto 
a la normati',a de auditoria de cuentas 

espafiola o internacional 
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Balance al 31 de diciembre de 2022 
(Expresado en euros) 

ACTIVO 

Activo corriente 

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 6) 
Periodificaciones 
lnversiones financieras a corto plazo 

lnstrumentos de patrimonio 
Prestamos y creditos a empresas 
Valores representativos de deuda 
Derivados 
Otros activos financieros 

lnversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 
Deudores (Nota 7.1) 
Otros activos corrientes 

Activo no corriente 

Activo por impuesto diferido (Notas 8 y 11) 
lnversiones financieras a largo plazo (Nota 8) 

lnstrumentos de patrimonio 
De entidades objeto de capital riesgo 
De otras entidades 

Prestamos y creditos a empresas 
Valores representativos de deuda 
Derivados 
Otros activos financieros 

lnversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 
lnstrumentos de patrimonio 
De entidades objeto de capital riesgo 
De otras entidades 
Prestamos y creditos a empresas 
Valores representativos de deuda 
Derivados 
Otros activos financieros 

lnmovilizado material 

lnmovilizado intangible 

Otros activos no corrientes 

TOTAL ACTIVO 

2022 

3 617 642,00 

3 616 080,54 

1 561 ,46 

44 856 211,26 

55 731,11 
44 800 480, 15 
44 800 480,15 
44 800 480,15 

48 473 853,26 

2021 

4 551 994,93 

4 507 225,05 
44 768,10 

1,78 

29 321 631,49 

39 250,09 
29 282 381 ,40 
29 282 381 ,40 
29 282 381,40 

33 873 626,42 

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance del 31 de diciembre de 
2022. 
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Balance al 31 de diciembre de 2022 
(Expresado en euros) 

PASIVO Y PATRIMONIO NETO 

Pasivo corriente 

Periodificaciones 
Acreedores y cuentas a pagar (Nota 7.2) 
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 
Deudas a corto plazo 
Provisiones a corto plazo 
Otros pasivos corrientes 

Pasivo no corriente 

Periodificaciones 
Pasivo por impuesto diferido (Notas 8 y 11) 
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 
Deudas a largo plazo 
Provisiones a largo plazo 
Otros pasivos no corrientes 

TOTAL PASIVO 

Patrimonio neto 

FONDOS REEMBOLSABLES (Nota 9) 
Partfcipes 
Prima de emisi6n 
Reservas 
lnstrumentos de capital propios 
Resultados de ejercicios anteriores 
Otras aportaciones de socios 
Resultado del ejercicfo (Nota 3) 
Dividendo a cuenta 
Otros instrumentos de patrimonio neto 

AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO (Nota 8) 
Actives financieros disponibles para la venta 
Operaciones de cobertura 
Otros 

Subvenciones, donaciones y legados recibidos 

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 

2022 

54161,05 

9 341 ,20 
44 819,85 

25 153,33 

25 153,33 

79 314,38 

48 394 538,88 

38 525 550,83 
39 060 222,00 

(2 378 622,78) 

1 843 951,61 

9 868 988,05 
9 868 988,05 

2021 

34 534,30 

8 470,00 
26 064,30 

19 854,29 

19 854,29 

54 388,59 

33 819 237,83 

26 015127,22 
28 393 750,00 

(1 891 156,80) 

(487 465,98) 

7 804110,61 
7 804 110,61 

48 473 853,26 33 873 626,42 

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance del 31 de diciembre de 
2022. 
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Balance al 31 de diciembre de 2022 
(Expresado en euros) 

CUENTAS DE ORDEN 

Cuentas de riesgo y compromiso 

Avales y garantias concedidos 
Avales y garantias recibidos 
Compromisos de compra de valores (Nota 8) 

De empresas objeto de capital riesgo 
De otras empresas 

Compromiso 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 

Patrimonio total comprometido 
Patrimonio comprometido no exigido (Nota 9) 
Activos fallidos 
Perdidas fiscales a compensar (Nota 11) 
Plusvalfas latentes (netas efecto impositivo) 
Deterioro capital inicio grupo 
Otras cuentas de orden 

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 

2022 

82 961 574,03 

82 961 574,03 
82 961 574,03 

123 297 585,55 

81 125 000,00 
36 506 250,00 

5 666 335,55 

206 259 159,58 

2021 

66 397 194,37 

66 397 194,37 
66 397 194,37 

137 453 068,01 

81 125 000,00 
52 731 250,00 

3 596 818,01 

203 850 262,38 

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance del 31 de diciembre de 
2022. 
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Cuenta de perdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2022 
(Expresada en euros) 

lngresos financieros 
lntereses, dividendos y rendimientos asimilados (Nota 8) 
Otros ingresos financieros (Nola 6) 

Gastos financieros 
lntereses y cargas asimiladas 
Otros gastos financieros 

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera 
de lnversiones Financieras (neto) 
Resultados por enajenaciones (netos) 

lnstrumentos de patrimonio 
Valores representativos de deuda 
Otras inversiones financieras 

Variaci6n del valor razonable en instrumentos financieros 
Deterioros y perdidas de inversiones financieras (Nota 8) 

Diferencias de cambio (netas) 

Otros resultados de explotaci6n 
Comisiones y otros ingresos percibidos 

De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo 
Otras comisiones e ingresos 

Comisiones satisfechas 
Comisi6n de gesti6n 
Otras comisiones y gastos 

Margen bruto 

Gastos de personal 
Otros gastos de explotaci6n (Nola 10) 
Amortizaci6n del inmovilizado 
Excesos de provisiones 

Resultado de explotaci6n 

Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado 
Deterioro de resto de activos (neto) 
Otros 

Resultado antes de impuestos 

lmpuesto sobre beneficios (Nota 11) 

RESUL TADO DEL EJERCICIO 

2022 

2 583 666,64 
2 575 448,39 

8 218,25 

(13 629,13) 

(13 629,13) 

(276 282,79) 

(276 282,79) 

32 466,63 

(410 237,48) 

(410 237,48) 
(287 090,56) 
(123 146,92) 

1915983,87 

(72 032,26) 

1843951,61 

1843951,61 

1843951,61 

2021 

2 044 759,12 
2 044 759,12 

(16 097,92) 

(16 097,92) 

(1 555 347,25) 

(1 555 347,25) 

34 753,83 

(875 569,81) 

(875 569,81) 
(802 231 ,90) 

(73 337,91) 

(367 502,03) 

{119963,95) 

(487 465,98) 

(487 465,98) 

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, fonnan pa rte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias 
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022. 
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Estado de cambio en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado 
el 31 de diciembre de 2022 
(Expresado en euros) 

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual 
terminado el 31 de diciembre de 2022 

Resultado de la cuenta de perdidas y ganancias 

lngresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 
Per valeraci6n de instrumentes financieres 

Actives financieres dispenibles para la venta 
Otres ingreses / gastes 

Per ceberturas de flujes de efective 
Subvencienes, denacienes y legades recibides 
Per ganancias y perdidas actuariales y etros ajustes 
Efecte impesitive 

Transferencias a la cuenta de perdidas y ganancias 
Per valeraci6n de instrumentes financieres 

Actives financieros dispenibles para la venta 
Otros ingreses / gastes 

Per ceberturas de flujes de efective 
Subvencienes, denacienes y legades recibides 
Efecte impesitive 

Total de ingresos y gastos reconocidos 

2022 2021 

1 843 951 ,61 (487 465,98) 

2 064 877,44 5 054 663,55 

2 053 695,46 5 028 376,91 

11 181 ,98 26 286,64 

3 908 829,05 4 567 197,57 

Las Netas 1 a 15, descritas en la memeria adjunta, forman parte integrante del estade de cambios en el 
patrimonie nete cerrespendiente al ejercicie anual terminade el 31 de diciembre de 2022. 
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Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 
(Expresado en euros) 

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 

Resultados Ajustes por 
de ejercicios Resultado Total Fondos cambio 

Partici~ Reservas anteriores del ejercicio reembolsables de valor Total 

Saldo final del ano 2020 16 225 000,00 p 027 413,18) (863 743,62) 14 333 843,20 2 749 447,06 17 083 290,26 
Total ingresos y gastos reconocidos (487 465,98) (487 465,98) 5 054 663,55 4 567 197,57 
Aplicaci6n del resultado del ejercicio (863 7 43,62) 863 743,62 
Operaciones con participes 

Suscripciones 12 168 750,00 12 168 750,00 12 168 750,00 
Reembolsos 

Otras variaciones del patrimonio neto 

Saldo final del ano 2021 28 393 750_,__()_(I_ -- (1 891 156,80) (487 465,98) 26 015127,22 7 804110,61 33 819 237,83 

Total ingresos y gastos reconocidos 1 843 951,61 1 843 951,61 2 064 877,44 3 908 829,05 
Aplicaci6n del resultado del ejercicio (487 465,98) 487 465,98 
Operaciones con participes 

Suscripciones 16 225 000,00 16 225 000,00 16 225 000,00 
Reembolsos (5 558 528,00) 

Otras variaciones del patrimonio neto 
(5 558 528,00) (5 558 528,00) 

Saldo final del ano 2022 39 060 222_,__()_(I_ _ (2 378 622,78! 1843951,61 38 525 550,83 9 868 988,05 48 394 538,88 

Las Notas 1 a 15, 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 2022. 
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Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2022 
(Expresado en euros) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 

Resultado del ejercicio antes de impuestos 

Ajustes del resultado 
Amortizaci6n del inmovil izado 
Correcciones valorativas por deterioro 
Variaci6n de provisiones 
lmputaci6n de subvenciones 
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado 
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros 
lngresos financieros 
Gastos financieros 
Diferencias de cambio 
Variaci6n de valor razonable en instrumentos financieros 
Otros ingresos y gastos 

Cambios en el capital corriente 
Deudores y otras cuentas a cobrar 
Otros activos corrientes 
Acreedores y otras cuentas a pagar 
Otros pasivos corrientes 
Otros activos y pasivos no corrientes 

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotaci6n 
Pagos de intereses 
Cobros de dividendos 
Cobros de intereses 
Cobros I pagos por impuesto sobre beneficios 
Otros Cobros I pagos 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 

Pagos por inversiones 
lnversiones financieras 
Empresas del grupo y asociadas 
lnmovilizado intangible 
lnmovilizado material 
Otros activos 

Cobros por desinversiones 
lnversiones financieras 
Empresas del grupo y asociadas 
lnmovilizado intangible 
lnmovilizado material 
Otros activos 

2022 

2150 602,94 

1 843 951 ,61 

(2 326 221,35) 

276 282,79 

(2 583 666,64) 
13 629, 13 

(32 466,63) 

62 835,17 
43 208,42 

19 626,75 

2 570 037,51 
(13 629,13) 

2 583 666,64 

(13 740 686,08) 

(16 632 539,14) 
(16 632 539, 14) 

2 891 853,06 
2 891 853,06 

2021 

528 028,59 

(487 465,98) 

(508 067,78) 

1 555 347,25 

(2 044 759,12) 
16 097,92 

(34 753,83) 

(505 098,85) 
(39 973,94) 

(465 124,91) 

2 028 661,20 
(16 097,92) 

2 044 759,12 

(10 336 647,16) 

(11 21 1 769,22) 
(11 211 769,22) 

875122,06 
875 122,06 



Tandem Private Equity I, F.C.R. 

Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2022 
(Expresado en euros) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 
Emisi6n de instrumentos de patrimonio 
Amortizaci6n de instrumentos de patrimonio 
Adquisici6n de instrumentos de patrimonio propio 
Enajenaci6n de instrumentos de patrimonio propio 
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 
Emisi6n de deudas con entidades de credito 
Emisi6n de deudas con empresas del grupo y asociadas 
Emisi6n de otras deudas 
Devoluci6n y amortizaci6n de deudas con entidades de credito 
Devoluci6n y amortizaci6n de deudas con empresas del grupo 

y asociadas 
Devoluci6n y amortizaci6n de otras deudas 

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos 
de patrimonio 

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio (*) 

(") Se ha considerado como efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 6): 

Tesoreria 

2022 

10 666 472,00 

10 666 472,00 
16 225 000,00 
(5 558 528,00) 

32 466,63 

(891144,51) 
4 507 225,05 
3 616 080,54 

3 616 080,54 

3 616 080,54 

2021 

12 168 750,00 

12 168 750,00 
12 168 750,00 

34 753,83 

2 394 885,26 
21 12 339,79 
4 507 225,05 

4 507 225,05 

4 507 225,05 

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de flujos de efectivo 
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022. 



Tandem Private Equity I, F.C.R. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2022 
(Expresada en euros) 

1. Actividad e informaci6n de caracter general 

Tandem Private Equity I, F.C.R. (en adelante el Fonda), se constituyo en Madrid el dfa 7 
de junio de 2018 coma Fonda de Capital Riesgo y tiene su domicilio social en Paseo de la 
Castellana, 28 de Madrid. 

Con fecha 21 de junio de 2018 el Fonda fue inscrito coma Fonda de Capital Riesgo en el 
correspondiente Registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) de 
Fondos de Capital Riesgo, con el numero 228. 

Su objeto social consiste en la toma de participaciones temporales, a traves de la inversion 
en otras entidades de capital riesgo espaiiolas o extranjeras, en el capital de empresas no 
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que no coticen en el momenta de la toma de 
participacion en el primer mercado de las Balsas de Valores o en cualquier mercado 
regulado equivalente. Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fonda puede 
facilitar prestamos participativos, asf coma otras formas de financiacion; en este ultimo 
caso, unicamente a sociedades participadas. Asimismo, puede realizar actividades de 
asesoramiento dirigidas a las empresas que constituyen el objeto principal de inversion del 
Fonda. Por otro lado, se consideraran inversiones propias del objeto de la actividad de 
capital riesgo, la inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo este constituido 
en mas de un 50 por 100 por inmuebles. 

La gestion y representacion del Fonda esta encomendada a Omega Gestion de 
lnversiones, S.G.1.1.C., S.A. , sociedad participada al 99,99% por Omega Capital, S.L., 
siendo el Administrador Abante Asesores Gestion, S.G.1.1.C., S.A.U. y siendo la Entidad 
Depositaria del Fonda BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espana. 

La Sociedad Gestora del Fonda ha establecido dos clases de participaciones en las que se 
divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo: 

Clase A: Participaciones que podran ser suscritas por aquellos inversores con 
compromisos de inversion inferiores a 1.000.000 euros. 

Clase B: Participaciones que podran ser suscritas por aquellos inversores con 
compromisos de inversion iguales o superiores a 1.000.000 euros, asi coma por socio, 
empleados, personas vinculadas por una relacion de servicios y por administradores de 
sociedades pertenecientes al Grupo Omega y los conyuges u otras personas con relacion 
analoga, ascendientes y descendientes, hermanos y hermanas, y otros miembros de la 
familia hasta el segundo grado y las afiliadas de dichos individuos. 
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2022 
(Expresada en euros) 

La Sociedad Gestora percibe una comIsIon anual en concepto de gastos de gestion 
cal cu lad a sob re los compromisos de inversion suscritos por dichos part[ cipes, devengada 
diariamente y abonada por semestres anticipados, cuyo importe se calculara de la siguiente 
manera: 

Clase de Participaciones 

Clase A 
Clase B 

Comisi6n aplicada 

1,5% 
1,0% 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 la entidad depositaria ha percibido una comisi6n anual 
calculada sobre el patrimonio del mismo y calculada en base al siguiente escalado: 

Tramos 

Hasta 
Desde 
A partir de 

50.000.000,00 euros 
50.000.000,Q1 euros hasta 

100.000.000,01 euros 
100.000.000,00 euros 

Comisi6n 
aplicada 

0,08% 
0,07% 
0,05% 

La operativa del Fondo se encuentra sujeta, principalmente, a lo establecido en la Ley 
22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de entidades de capital riesgo y otras entidades 
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion 
colectiva de tipo de cerrado por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y 
por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la C.N.M.V, por la que se modifica la Circular 
11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones, sabre normas 
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de Entidades de Capital -
Riesgo. 

El articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, establece que las Entidades de 
Capital Riesgo, deberan mantener como mfnimo, el 60% de su activo computable en los 
siguientes activos: 

a) Acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la 
suscripcion o adquisicion de aquellas y participaciones en el capital de empresas que 
se encuentren dentro de su ambito de actividad principal. 

b) Prestamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de 
actividad principal, cuya rentabilidad este completamente ligada a los beneficios o 
perdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios. 

c) Otros prestamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito 
de actividad principal, hasta el 30 por ciento del total del activo computable. 

d) Facturas, prestamos, credito y efectos comerciales de uso habitual en el ambito del 
trafico mercantil de empresas en las que la ECR ya tenga una participacion a traves 
de alguno de los instrumentos de las letras anteriores, hasta el 20 por ciento del total 
del activo computable. 
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2022 
(Expresada en euros) 

e) Acciones o participaciones de otras entidades de capital riesgo. 

La inversion en los actives de las letras c) yd) no podran superar conjuntamente el 30 por 
ciento del total del active computable. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo cumple dicho coeficiente al tener invertido mas 
del 60% de su active computable en dichos actives. 

A partir del 19 de octubre de 2022, de acuerdo a la modificaci6n del artf culo 16 de la ley 
22/2014 se ha sustituido el concepto de "active computable" (esto es, el importe del 
patrimonio neto, los prestamos participativos recibidos y las plusvalfas latentes netas de 
efecto impositivo, con los ajustes previstos en la LECR) por el concepto de "active 
invertible" (esto es, el patrimonio comprometido mas el endeudamiento recibido y menos 
las comisiones, cargas y gastos maximos indicados en el folleto de la entidad). 

Por tanto, las ECR no pod ran invertir mas del 25 por 100 de su active invertible en una 
misma empresa, ni mas del 35 por 100 en empresas pertenecientes al mismo grupo de 
sociedades, entendiendose portal el definido en el artf culo 42 del C6digo de Comercio. 

No obstante, la citada Ley dis pone de su artf culo 17 que establece que las exigencias 
citadas anteriormente podran ser incumplidas por las Entidades de capital Riesgo en los 
tres primeros afios desde su inscripci6n en el correspondiente registro de la C.N.M.V. y 
durante veinticuatro meses, a contar desde que se produzca una desinversi6n computable 
en el coeficiente obligatorio que provoque su incumplimiento, siempre y cuando no exista 
incumplimiento previo. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo cumple dicho coeficiente. 

El Consejo de Administraci6n de la Sociedad Gestora del Fondo, en fecha 29 de marzo de 
2023 precede a formular las Cuentas Anuales y el informe de gesti6n correspondientes al 
ejercicio 2022. 

2. Bases de presentaci6n de las Cuentas Anuales 

a) Imagen fiel 

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la Sociedad 
Gestora del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables de este, 
habiendose aplicado la legislaci6n mercantil vigente y con las normas establecidas 
en la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la C.N.M.V., por la que se modifica la 
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, y sucesivas modificaciones, de la C.N.M.V., 
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situaci6n financiera y 
de los resultados del Fondo, asf como la veracidad de los flujos de efectivo 
incorporados en el estado de flujos de efectivo. 

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se 
expresan en euros. 
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2022 
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b) 

c) 

Principios contables no obligatorios 

El Fondo no ha aplicado principios contables no obligatorios durante los ejercicios 
2022 y 2021. 

Juicios y estimaciones 

Las inversiones del Fondo en otros fondos de capital riesgo son valoradas en funci6n 
del ultimo valor liquidativo publicado por estos, tal y come indica la Norma 11 a de la 
Circular 11/2008. Para aquellas inversiones en las que no se dispone del valor 
liquidativo a fecha de cierre del ejercicio, el Fondo hace una estimaci6n de las 
comisiones de gesti6n correspondientes al periodo transcurrido entre la fecha de la 
ultima informaci6n disponible y el 31 de diciembre. 

Por otro lade, en el case de inversiones en la que no se dispone del valor liquidativo 
a fecha de cierre del ejercicio, las inversiones llevadas a cabo por los Fondos 
Participados en compafilas cotizadas son valoradas por el Fondo al precio de 
cotizaci6n a 31 de diciembre. 

d) Aspectos crlticos de la valoraci6n y estimaci6n de la incertidumbre 

La preparaci6n de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad Gestora 
del Fondo de ciertas estimaciones y juicios en relaci6n con el future que se evaluan 
continuamente y se basan en la experiencia hist6rica y otros factores, incluidas las 
expectativas de sucesos futures que se creen razonables bajo las circunstancias. 

Las estimaciones contables resultantes, por definici6n, raramente igualaran a los 
correspondientes resultados reales. Sin embargo, no cabe esperar que las 
estimaciones realizadas por la Sociedad Gestora del Fondo causen un ajuste material 
en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero siguiente. 

3. Propuesta de aplicaci6n de resultados 

La propuesta de distribuci6n del resultado del ejercicio 2022, asl come la distribuci6n del 
resultado del ejercicio 2021, se detalla a continuaci6n: 

Beneficio / (Perdida) del ejercicio 

Distribuci6n 
Resultados de ejercicios anteriores 

(Propuesta) 
2022 

1843951,61 

1843951,61 

(Aprobada) 
2021 

(487 465,98) 

(487 465,98) 
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de diciembre de 2022 
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4. Normas de registro y valoraci6n 

a) Activos financieros 

i) lnversiones financieras a corto y a largo plazo 

Las inversiones financieras a corto y a largo plazo se clasifican en el balance de 
acuerdo con los siguientes criterios: 

lnstrumentos de patrimonio 

lncluye las inversiones en derechos sobre el patrimonio neto de entidades que 
no tengan consideracion de partes vinculadas e incluye acciones con o sin 
cotizacion en un mercado regulado u otros valores tales como participaciones 
en Entidades de Capital Riesgo y entidades extranjeras similares e 
lnstituciones de Inversion Colectiva o participaciones en Sociedades de 
Responsabilidad Limitada. 

Prestamos y creditos a empresas 

Corresponde a los prestamos y otros creditos no comerciales concedidos a 
terceros incluidos los formalizados mediante efectos de giro. 

Valores representativos de deuda 

Corresponde a las inversiones por suscripcion o adquisicion de obligaciones, 
bonos u otros valores de renta fija, incluidos aquellos que fijan su rendimiento 
en funcion de indices o sistemas analogos. 

Derivados 

Dentro de esta categoria se incluyen los instrumentos financieros que cumplen 
las caracteristicas siguientes: 

* 

* 

* 

Su valor cambia en respuesta a los cambios en variables tales como los 
tipos de interes, los precios de instrumentos financieros y materias primas 
cotizadas, los tipos de cambio, las calificaciones crediticias y los indices 
sobre ellos y que, en el caso de no ser variables financieras, no han de ser 
especificas para una de las partes del contrato. 

No requiere una inversion inicial o bien requiere una inversion inferior a la 
que requieren otro tipo de contratos en los que se podria esperar una 
respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado. 

Se liquida en una fecha futura. 
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b) 

ii) lnversiones en empresas de grupo y asociadas a corto y a largo plaza. 

En estos epf grates se incluyen las inversiones a corto ya largo plaza par los mismos 
conceptos indicados en el apartado anterior, pero referidos a empresas del grupo y 
asociadas. 

Registro y valoraci6n de actives financieros 

Los actives financieros se registran inicialmente, en general, por su valor razonable, que, 
salvo evidencia de lo contrario, es el precio de la transacci6n, que equivale al valor 
razonable de la contraprestaci6n entregada mas las castes de transacci6n que le son 
directamente atribuibles. En el caso de las Actives financieros mantenidos para negociar, 
las castes de transacci6n que le son directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de 
perdidas y ganancias. 

Su valoraci6n posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes 
criterios en funci6n de su naturaleza: 

i) Prestamos y partidas a cobrar 

Corresponde a las creditos por operaciones comerciales y a las creditos por 
operaciones no comerciales que son aquellos que, no siendo instrumentos de 
patrimonio ni derivados, sus cobras son de cuantf a determinada o determinable y que 
no se negocian en un mercado activo. Se valoran par su caste amortizado que se 
corresponde con el importe al que inicialmente fue valorado el activo financiero 
menos los reembolsos de principal que se hayan producido, mas o menos, seg(m 
proceda, la parte imputada a la cuenta de perdidas y ganancias, mediante la 
utilizaci6n del tipo de interes efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor 
de reembolso en el vencimiento, menos cualquier reducci6n de valor por deterioro 
que haya sido reconocida. 

El tipo de interes efectivo es el tipo de actualizaci6n que iguala el valor en libros de 
un instrumento financiero con las flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida 
esperada del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales y sin considerar 
las perdidas por riesgo de credito futuras. En su calculo se incluyen las comisiones 
financieras que se cargan par adelantado en el momenta de la concesi6n de la 
financiaci6n. Para las instrumentos financieros a tipo de interes fijo, el tipo de interes 
efectivo es el tipo estimado a la fecha en que se origina y para las instrumentos 
financieros a tipos de interes variable, es la tasa de rendimiento hasta la pr6xima 
revision del tipo de referencia. 

No obstante, lo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plaza 
de tiempo inferior a un aiio, se valoran, tanto en el momenta de reconocimiento inicial 
coma posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar las 
flujos de efectivo no es significativo. 
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ii) Actives financieros disponibles para la venta 

Los actives financieros incluidos en esta categoria, que corresponden a aquellos 
actives financieros que no se clasifican en ninguna de las restantes categorias, se 
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transacci6n en que se pueda 
incurrir en su enajenaci6n. Los cambios que se producen en el valor razonable se 
registran directamente en el patrimonio neto hasta que el active financiero cause baja 
del balance o se deteriore, memento en que el importe asi reconocido, se imputa a 
la cuenta de perdidas y ganancias. En la determinaci6n del valor razonable se siguen 
los siguientes criterios: 

lnstrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas 

En los casos en que no se han producido transacciones recientes del propio 
valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y 
debidamente informadas, el valor razonable se determina, salvo mejor 
evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto o valor liquidativo contable 
que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la participada o 
de su grupo consolidado, corregido por el importe de las plusvalias o 
minusvalf as tacitas, netas de impuestos, existentes en el memento de la 
valoraci6n. 

Los dividendos cobrados, la devoluci6n de aportaciones por reducci6n de 
capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como el 
importe de la venta de derechos preferentes de suscripci6n o la segregaci6n 
de los mismos para ejercitarlos, disminuyen el valor razonable de las 
participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el memento en que 
se declare el correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas 
operaciones. 

lnversiones en capital inicio 

Se consideran lnversiones en capital inicio las participaciones en companias 
no cotizadas con menos de tres anos de existencia. Adicionalmente, tambien 
se consideran lnversiones en capital inicio las inversiones en entidades que, 
teniendo mas de tres anos de existencia, pero para las que no han transcurrido 
tres anos desde la inversion inicial en dicho valor, no han obtenido resultados 
positives durante un periodo de dos anos consecutivos en los ultimos cinco 
anos y dichos resultados han sido verificados por un experto independiente. 

Cuando no existen transacciones recientes del propio valor en condiciones de 
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas se 
valoran por su coste. En ningun caso se reconocen las plusvalias latentes en 
inversiones de capital inicio en ausencia de transacciones sobre el valor. 
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Acciones y participaciones en otras Entidades de Capital Riesgo 

Se valoran por el ultimo valor liquidativo publicado o valor difundido por la 
entidad participada en el momento de la valoracion. En el caso de no disponer 
de dichos valores se valoran al valor liquidativo contable calculado de acuerdo 
con lo indicado anteriormente para los lnstrumentos de patrimonio de empresas 
no cotizadas, haciendo las estimaciones que se han mencionado en el apartado 
2. c) anterior. 

lnstrumentos de patrimonio cotizados 

Se valoran a su valor razonable que es su valor de mercado en el mercado mas 
representative por volumen de negociacion, considerando como tal el que 
resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o 
del dia habil inmediatamente anterior o al cambio medio ponderado si no existe 
precio oficial de cierre. 

Valores representatives de deuda cotizados 

Se valoran a su valor razonable que es su precio de cotizacion en un mercado 
active o al precio de la transaccion mas reciente si el precio de cotizacion no se 
encuentra disponible. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo no tiene en balance ninguna 
inversion en valores representatives de deuda cotizados. 

Acciones o participaciones en lnstituciones de Inversion Colectiva 

Se valoran al ultimo valor liquidativo disponible. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo no tiene en balance ninguna accion 
o participacion en lnstituciones de Inversion Colectiva. 

iii) lnversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas 

Se considera empresa del grupo aquella que constituye una unidad de decision 
con el Fondo, que se corresponde con aquella para la que el Fondo tiene, 
directa o indirectamente, capacidad de ejercer control. Dicha capacidad de 
ejercer control se manifiesta, en general, aunque no exclusivamente, por 
mantener una participacion, directa o indirectamente, del 50% o mas de los 
derechos de voto de la entidad participada. El control se entiende como el poder 
de dirigir las politicas financieras y operativas de una entidad participada, con 
el fin de obtener beneficios de sus actividades y puede ejercerse, aunque no 
se mantenga el porcentaje de participacion antes indicado. 
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Es una empresa multigrupo aquella que, no siendo empresa del grupo, esta 
controlada conjuntamente por el Fondo y por otra u otras entidades no 
vinculadas con la misma y los negocios conjuntos. Se consideran negocios 
conjuntos los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas 
entidades o participes realizan operaciones o mantienen actives de forma tal 
que cualquier decision estrategica de caracter financiero u operative que los 
afecta requiere el consentimiento unanime de todos los participes, sin que tales 
operaciones o actives se encuentren integrados en estructuras financieras 
distintas de las de los participes. 

Se considera empresa asociada aquella en la que el Fondo tiene una influencia 
significativa por tener una participacion en la misma que, creando con esta una 
vinculacion duradera, este destinada a contribuir a su actividad. Se presume, 
salvo prueba en contrario, que existe influencia significativa cuando el Fondo, 
directa o indirectamente, mantiene una participacion del 20% o mas de los 
derechos de voto de la entidad participada. 

Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y 
asociadas se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado 
de las correcciones valorativas por deterioro. 

En el epigrafe de Plusvalias latentes (netas del efecto impositivo) de las 
cuentas de orden del balance se incluyen las plusvalias latentes netas de 
impuestos, calculadas por comparacion entre el coste de la inversion y su valor 
razonable calculado de igual forma a lo explicado para los Actives financieros 
disponibles para la venta en el apartado ii), anterior. 

Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y 
asociadas que son consideradas de capital inicio, de acuerdo con los criterios 
indicados para los Actives financieros disponibles para la venta en el apartado 
ii), anterior, se valoran por su coste. Cuando existen transacciones recientes 
en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y 
debidamente informadas a un valor superior al que estas inversiones se 
encuentran contabilizadas, las diferencias se incluyen en el epigrafe de 
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) de las cuentas de orden del 
balance. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo no tiene en balance ninguna 
inversion en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas. 
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c) 

iv) Activos financieros mantenidos para negociar 

Corresponden a las activos financieros que se originan o adquieren con el 
prop6sito de venderlos a corto plaza, forman parte de una cartera de 
instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que 
existen evidencias de actuaciones recientes para obtener ganancias a corto 
plaza y las derivados que no sean contratos de garantia financiera ni hayan 
sido designados coma instrumentos de cobertura. 

Los activos financieros mantenidos para negociar se valoran par su valor 
razonable, calculado de igual forma a lo explicado para las activos financieros 
disponibles para la venta en el apartado ii), anterior, sin deducir las castes de 
transacci6n e imputandose las cambios en la cuenta de perdidas y ganancias. 

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable es el valor 
de mercado del instrumento, considerando coma tal el que resulta de aplicar el 
cambio oficial de cierre del dfa de referencia. En el caso de instrumentos 
financieros derivados para las que no existe un mercado suficientemente 
lfquido o para las no negociados en mercados regulados, se valoran mediante 
la aplicaci6n de modelos y tecnicas de valoraci6n de general aceptaci6n. 

Los instrumentos financieros derivados que estan vinculados y se liquidan 
mediante la entrega de instrumentos de patrimonio no cotizados cuyo valor 
razonable no puede ser determinado con fiabilidad se valoran a su valor de 
caste menos, en su caso, las correcciones valorativas par deterioro. 

Los instrumentos financieros de cobertura se valoran y registran de acuerdo 
con su naturaleza en la medida en que no sean, o dejen de ser, coberturas 
eficaces. 

En el caso de derivados que no califican para contabilidad de cobertura, las 
perdidas y ganancias en el valor razonable de las mismos se reconocen 
inmediatamente en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fonda no tiene en balance ningun activo 
financiero mantenido para negociar. 

Perdidas par deterioro de activos financieros 

Se consideran coma deudores e inversiones dudosas, las saldos deudores, bien sean 
inversiones o periodificaciones, cuyo reembolso sea problematico o en las que hayan 
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial. 
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Se realizan las correcciones valorativas necesarias, en general, con cargo a la cuenta de 
perdidas y ganancias, siempre que existe una evidencia objetiva de que el valor del active 
se ha deteriorado. Los criterios de determinaci6n del deterioro de los actives financieros en 
funci6n de su naturaleza son los siguientes: 

i) Prestamos y partidas a cobrar 

Se considera que existe deterioro cuando se produce una reducci6n o retraso en los 
flujos de efectivo estimados futures que puede estar motivada por la insolvencia del 
deudor. Las perdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de 
efectivo futures estimados descontados al tipo de interes efectivo calculado en el 
momenta de reconocimiento. 

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se reconocen 
como un gasto o un ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo no tiene registrado ningun deterioro en 
prestamos y partidas a cobrar. 

ii) Actives financieros disponibles para la venta 

Se considera que los Actives financieros disponibles para la venta se han deteriorado 
come consecuencia de uno o mas eventos ocurridos despues de su reconocimiento 
inicial y que ocasionan: 

En el caso de los instrumentos de deuda, una reducci6n o retraso en los 
flujos de efectivo estimados futures que puede venir motivado por la insolvencia 
del deudor. 

En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de 
recuperabilidad del valor en libros del active, evidenciada por un descenso 
prolongado o significativo en su valor razonable. En todo caso se presume que 
un instrumento financiero se ha deteriorado, salvo evidencia en contrario, 
cuando: 

* 

* 

Si no esta cotizado, se ha producido una caf da de un ano y medic y de un 
40% respecto a la valoraci6n inicial del active. 

Si esta cotizado, se ha producido una caf da de un ano y medic y de un 
40% en la cotizaci6n. 

La correcci6n valorativa por deterioro es la diferencia entre su coste menos, en 
su caso, cualquier correcci6n valorativa por deterioro previamente reconocida 
en la cuenta de perdidas y ganancias y el valor razonable en el memento en 
que se efectua la valoraci6n. 
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d) 

Las perdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion 
del valor razonable, siempre que existe evidencia objetiva de deterioro en el 
valor del active, se reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccion 
valorativa reconocida en ejercicios anteriores se revierte con abono a la cuenta 
de perdidas y ganancias del ejercicio. En el caso que incrementase el valor 
razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la correccion 
valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revierte con abono a la cuenta 
de perdidas y ganancias y se registra el incremento de valor razonable 
directamente contra patrimonio neto. 

iii) lnversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas 

Se considera que las lnversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo 
y asociadas se han deteriorado cuando existen evidencias objetivas de que el valor 
en libros de una inversion no es recuperable. El importe de la correccion valorativa 
es la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable que, salvo mejor 
evidencia, se basa en el valor razonable calculado tal y como se indica en el apartado 
anterior de Registro y valoracion de los activos financieros. 

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registran 
como un gasto o ingreso, respectivamente en la cuenta de perdidas y ganancias. La 
reversion del deterioro tiene como Ii mite el valor en libros de la inversion que estaria 
reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor. 

Las correcciones valorativas por deterioro de las lnversiones en el patrimonio de 
empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean de capital-inicio se reflejan en 
el epigrafe de Deterioro capital inicio grupo de las cuentas de orden del balance si 
dichas entidades estan cumpliendo con su plan de negocio segun dictamen del 
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora. En caso contrario, las 
correcciones valorativas y, en su caso, su reversion , se imputan a la cuenta de 
perdidas y ganancias como un gasto o un ingreso, respectivamente. 

A Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo no tiene registrado ningun deterioro 
en inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas. 

Compra-venta de participaciones en otras Entidades de Capital Riesgo 

La parte de inversion comprometida en otras Entidades de Capital Riesgo se registra, por 
el importe efectivamente comprometido, en las cuentas de orden del balance dentro del 
epigrafe de Compromises de compra de valores - De empresas objeto de capital riesgo o 
del epigrafe de Compromisos de compra de valores - De otras empresas, dependiendo de 
si la entidad participada cumpla las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley 
22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo y sus 
Sociedades Gestoras. 

Se contabilizan en el activo de balance dentro del epigrafe de lnstrumentos de Patrimonio, 
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del active corriente o no corriente, dependiendo del plaza en que el Fondo tenga la 
intenci6n de venderlos, cuando se produzca la adquisici6n o suscripci6n del valor. 

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

En el caso en que existan compromises de venta de estas participaciones, se registran en 
el epigrafe de Compromises de venta de valores de las cuentas de orden del balance por 
el precio de venta acordado y con el mismo desglose indicado anteriormente para los 
compromises de compra. 

e) lntereses y dividendos recibidos de actives financieros 

Los intereses y dividendos de actives financieros devengados con posterioridad al 
momenta de la adquisici6n se reconocen como ingresos en la cuenta de perdidas y 
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el metodo del tipo de interes efectivo y 
los dividendos cuando se declara el derecho del Participe a recibirlo. 

En la valoraci6n inicial de los actives financieros se registra de forma independiente, 
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no 
vencidos en dicho memento, asi como el importe de los dividendos acordados por el 
6rgano competente en el momenta de la adquisici6n. A estos efectos, se entiende por 
intereses explicitos aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interes contractual del 
instrumento financiero. 

f) Baja de actives financieros 

Se da de baja un active financiero o una parte del mismo cuando expiran o se han cedido 
los derechos contractuales sabre los flujos de efectivo del mismo, siendo necesario que se 
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. 
En todo caso se dan de baja entre otros: 

Los actives financieros vendidos en firme o incondicionalmente. 

Las ventas de actives financieros con pacto de recompra por su valor razonable 
en la fecha de recompra. 

Los actives en los que concurre un deterioro notorio e irrecuperable de su 
inversion con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias. 

Cuando un active financiero se da de baja por las dos primeras razones indicadas 
anteriormente, la diferencia entre la contraprestaci6n recibida deducidos los castes de 
transacci6n atribuibles, considerando cualquier nuevo active obtenido menos cualquier 
pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determina la ganancia o la perdida 
surgida al dar de baja dicho active y se incluye en la cuenta de perdidas y ganancias. 

En el caso de que el Fonda no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y 
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beneficios, el active financiero se da de baja cuando no se ha retenido el control del mismo, 
situaci6n que se determina dependiendo de la capacidad del Fondo para transmitir dicho 
active. 

g) Pasivos financieros 

El Fondo reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en parte 
obligada de un contrato o negocio jurfdico conforme a las disposiciones del mismo. 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican 
como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que, de acuerdo 
con su realidad econ6mica, supongan para el Fondo una obligaci6n contractual, directa o 
indirecta, de entregar efectivo u otro activo financiero o de intercambiar actives o pasivos 
financieros con terceros en condiciones potencialmente desfavorables. 

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoraci6n como debitos y partidas a 
pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados, que se tratan de manera 
analoga a los instrumentos derivados que son actives financieros o pasivos financieros 
mantenidos para negociar, que se tratan de manera analoga a los actives financieros 
mantenidos para negociar. 

h) Debitos y partidas a pagar 

En esta categorf a se incluyen los pasivos financieros por debitos por operaciones 
comerciales y no comerciales. Estes pasivos financieros se clasifican como pasivos 
corrientes a menos que el Fondo tenga un derecho incondicional a diferir su liquidaci6n 
durante al menos 12 meses despues de la fecha del balance. 

Estas deudas se reconocen inicialmente por su precio de adquisici6n que, salvo evidencia 
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestaci6n recibida ajustada por los 
costes de transacci6n directamente atribuibles, registrandose posteriormente por su coste 
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de perdidas y 
ganancias aplicando el metodo del tipo de interes efectivo. 

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo no superior a un 
ano se valoran por su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos 
de efectivo no es significativo. 

i) Baja del balance de pasivos financieros 

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligaci6n se ha extinguido. La 
diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya 
dado de baja y la contraprestaci6n pagada incluidos los castes de transacci6n atribuibles y 
en la que se recoge, asimismo, cualquier active cedido diferente de efectivo o pasivo 
asumido, se reconoce en la cuenta de perdidas y ganancias del ejercicio. 

j) Provisiones y pasivos contingentes 
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Se consideran prov1s1ones las obligaciones actuales del Fondo, surgidas como 
consecuencia de sucesos pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto 
a su naturaleza a la fecha de las Cuentas Anuales, pero resultan indeterminadas en cuanto 
a su importe o memento de cancelaci6n, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas, 
el Fondo espera que debera desprenderse de recurses que incorporan beneficios 
econ6micos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes: 

Una disposici6n legal o contractual. 

Una obligaci6n implicita o tacita, cuyo nacimiento se situa en una expectativa 
valida creada por el Fondo frente a terceros respecto de la asunci6n de ciertos 
tipos de responsabilidades. Tales expectativas se crean cuando el Fondo 
acepta publicamente responsabilidades, se derivan de comportamientos 
pasados o de politicas empresariales de dominio publico. 

La evoluci6n practicamente segura de la regulaci6n en determinados aspectos, 
en particular, proyectos normativos de los que el Fondo no podra sustraerse. 

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles del Fondo, surgidas como 
consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no, 
uno o mas eventos futures independientes de la voluntad del Fondo. Los pasivos 
contingentes incluyen las obligaciones actuales del Fondo cuya cancelaci6n no sea 
probable que origine una disminuci6n de recurses que incorporan beneficios econ6micos 
o cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con la 
suficiente fiabilidad. 

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe 
mayor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor 
verosimilitud de que ocurran que de lo contrario y remotes cuando su aparici6n es 
extremadamente rara. 

El Fondo incluye en las Cuentas Anuales todas las provisiones significativas con respecto 
a las cuales 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 a no ser que se considere remota la 
posibilidad de que se produzca una salida de recurses que incorporen beneficios 
econ6micos. 

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideraci6n la mejor informaci6n disponible 
sobre las consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre 
contable. Las mismas son utilizadas para afrontar las obligaciones especificas para las 
cuales fueron reconocidas, procediendose a su reversion, total o parcial, cuando dichas 
obligaciones dejan de existir o disminuyen. 

k) Patrimonio neto 

Los instrumentos de patrimonio propio son las participaciones en que se encuentra dividido 
el patrimonio del Fondo. 
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Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a las operaciones con instrumentos 
de patrimonio propio se registran directamente contra el patrimonio neto como menores 
reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o 
se haya abandonado, en cuyo caso se imputaran a la cuenta de perdidas y ganancias. El 
efecto impositivo correspondiente a estos gastos minora o aumenta los pasivos o actives 
por impuesto corriente. 

I) Reconocimiento de ingresos y gastos 

El gasto por la gestion, administracion y representacion satisfecho por el Fondo a la 
Sociedad Gestora se reconoce en funcion de su devengo en la cuenta de perdidas y 
ganancias, de acuerdo con el Reglamento de Gestion suscrito entre ambas partes. 

m) Flujos de efectivo y equivalentes 

En el estado de flujos de efectivo se utilizan determinados conceptos que tienen las 
definiciones siguientes: 

n) 

i) Flujos de efectivo que son las entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus 
equivalentes, entendiendo por estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y 
bajo riesgo de alteraciones en su valor. 

ii) Actividades de explotacion que son las actividades tipicas de la Sociedad 
Gestora y otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de 
financiacion y los intereses pagados por cualquier financiacion recibida. 

iii) Actividades de inversion que son las correspondientes a la adquisicion, 
enajenacion o disposicion por otros medics de actives a largo plazo y otras 
inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes. 

iv) Actividades de financiacion que son las actividades que producen cambios en 
el tamano y composicion del Patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte 
de las actividades de explotacion. 

lmpuesto sobre beneficios 

El lmpuesto sobre beneficios se considera como un gasto, se registra en el epfgrafe de 
lmpuesto sobre beneficios de la cuenta de perdidas y ganancias y esta constituido por el 
gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido. No 
obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas 
que se registran directamente en el mismo. 

El impuesto corriente se corresponds con la cantidad que satisface el Fondo como 
consecuencia de las liquidaciones fiscales del lmpuesto sobre Sociedades, una vez 
consideradas las deducciones, bonificaciones y perdidas fiscales compensables de 
ejercicios anteriores y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta. 
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El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la 
cancelaci6n de los pasivos y actives por impuesto diferido que surgen de las diferencias 
temporarias originadas por la diferente valoraci6n, contable y fiscal, de los elementos 
patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles, que dan lugar a mayores cantidades 
a pagar o menores cantidades a devolver en ejercicios futures, se reconocen como pasivos 
por impuestos diferidos. Las diferencias temporarias deducibles, que dan lugar a menores 
cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver en ejercicios futures , y los creditos 
por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicar fiscalmente, se reconocen como 
actives por impuestos diferidos. Se consideran diferencias temporarias las derivadas de las 
variaciones de valor imputadas en el patrimonio neto de los actives financieros 
considerados como disponibles para la venta. 

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, mientras que los actives por 
impuestos diferidos se reconocen solo en la medida en que resulte probable que el Fondo 
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicaci6n de dichos actives. Este 
criterio tambien se aplica al reconocimiento de los derechos por compensaci6n de perdidas 
fiscales. 

o) Transacciones en moneda extranjera 

Las cuentas anuales del Fondo se presentan en euros, que es la moneda de presentaci6n 
y funcional del mismo. 

5. Gesti6n de riesgos 

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripci6n de las principales riesgos 
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposici6n del publico en el registro 
correspondiente de la C.N.M.V. 

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que 
se encuentra expuesta son los siguientes: 

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas debido a 
movimientos adverses en los precios de mercado de las actives financieros en los 
que opera el Fonda. Entre dichos riesgos, los mas significativos son las tipos de 
interes, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en 
cartera. 

• Riesgo de credito: se trata del riesgo de que puedan originarse perdidas potenciales 
debidas a cambios en la capacidad o intenci6n de la contraparte de cumplir sus 
obligaciones financieras con el Fondo. 

• Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el memento de realizar 
en el mercado los actives en cartera. 
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• Riesgo operacional: aquel que puede provocar perdidas como resultado de errores 
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o 
como consecuencia de acontecimientos externos. 

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la 
exposici6n a los riesgos de mercado, credito y liquidez, asi como el referido al riesgo 
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados en el 
apartado 1.a), anterior, limitan la exposici6n a dichos riesgos. 

La invasion de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, una 
variaci6n del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como 
el mantenimiento de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que afectan a la 
economia en general ya las empresas con operaciones cony en Rusia, especificamente. 
La medida en la que este conflicto belico impacte en la cartera de inversiones del Fondo 
dependera del desarrollo de acontecimientos futures que no se pueden predecir 
fiablemente a la fecha de formulaci6n de las presentes cuentas anuales. 

6. Efectivo y otros actives liquidos equivalentes 

El desglose del epigrafe de Efectivo y otros actives If quidos equivalentes, es el siguiente: 

Cuentas en el Depositario 
Cuentas en euros 
Cuentas en moneda extranjera 

2022 

2 610 197,67 
1 005 882,87 

3 616 080,54 

2021 

4 020 193,29 
487 031,76 

4 507 225,05 

Durante el ejercicio 2022 y 2021 , las cuentas corrientes del Fondo han sido remuneradas 
al tipo de interes de mercado, devengandose durante el ejercicio 2022 un ingreso financiero 
por este concepto por importe de 8.218,25 euros. Durante el ejercicio 2021 no se 
devengaron ingresos por este concepto. 

7. Deudores y Acreedores y otras cuentas a pagar 

7 .1. Deudores 

El desglose del epi grafe de Deudores es el siguiente: 

2022 2021 

Administraciones Publicas (Nota 11) 1 561,46 1,78 

1 561,46 1,78 

7.2. Acreedores y otras cuentas a pagar 

El desglose del epigrafe de Acreedores y otras cuentas a pagar, es el siguiente: 
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2022 2021 

Acreedores - Otros 44 819,85 26 064,30 

44 819,85 26 064,30 

El capftulo de Acreedores - Otros recoge, entre otros conceptos, el importe de las 
comisiones de administraci6n y depositarfa pendientes de pago al cierre de los ejercicios 
2022 y 2021. 

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fonda no ha realizado pagos que acumularan 
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los 
ejercicios 2022 y 2021, el Fonda no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un 
aplazamiento superior al plaza legal establecido. 

8. lnversiones financieras a largo plazo 

El desglose del epigrafe de lnversiones financieras a largo plaza es el siguiente: 

2022 2021 

lnstrumentos de patrimonio 
De entidades objeto de capital riesgo 44 800 480, 15 29 282 381,40 

44 800 480, 15 29 282 381,40 

El movimiento del epigrafe de lnversiones financieras a largo plaza durante los ejercicios 
2022 y 2021 es el siguiente: 
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Saldo al Ajustes por 

31/12/2021 Aumentos Disminuciones Deterioro valoraci6n 
netos de im.e_uesto 

Fondo Nazca V, F.C.R. 2 755 240,00 779 285,44 (651 596, 17) 738 097,73 

Alpha Private Equity Fund 7 (SCA) SICAR 2 002 063,00 313 650,00 (178 972,00) (26 293,00) 
Carlyle Europe Partners V, S.C.Sp. 1 991 559,00 1 387619,00 (860 896,00) 453 793,00 
EQT Mid Market Europe (No.1) Feeder Limited 

3817961,00 161 191,04 
Partnership (1.646 175,04) 
H.I.G Advantage Buyout Fund L.P. 3 115 494,28 1 275 841 ,81 (205 855, 18) 233 955,80 
New Mountain Partners V, L.P. 6 134 933,16 286 875,47 (255 693,80) 1 739 270,51 
Novalpina Capital Partners I SCSp 1 956 870,00 920 384,84 (734 770,05) (276 282,79) 
Ardian Expansion Fund V S.L.P. 2 068 655,00 1 979 527,12 187 349,88 
Madison Dearborn Partners VIII LP 2 261 882,15 1 732 860,49 (422 850,08) 
Vitruvian Investment Partnership IV LP 1 320 061,00 2 986 358,98 700 668,02 
New Mountain Partners VI, L.P. 654 663,15 712 684,68 (4 069,86) 122 423,10 
Waterland Private Equity Fund VIII C.V.' 985 000,00 1400 191,09 22 808,91 
Tomas H Lee Parallel Fund IX (66 603,34) 1 246069,18 28 447,28 
Apax MidMarket X-A 284 603,00 1 450 000,00 6 529,00 
H.I.G Advantage Buyout Fund II L.P - (56 241 ,01) 
PAI Partners VIII - 1 SCSp - (44 659,40) 
Audax Private Equity Fund Vll-8 , L.P. - - 16 570,76 

29 282 381 ,40 16 632 539,14 {2 891 853,06! {276 282,79! 2 053 695,46 

Saldo al 
31/12/2022 

3 621 027,00 

2 110 448,00 

2 972 075,00 

2 332 977,00 

4 419 436,71 
7 905 385,34 
1 866 202,00 
4 235 532,00 
3 571 892,56 
5 007 088,00 
1 485 701,07 
2 408 000,00 
1 207 913,12 
1 741 132,00 

(56 241,01) 
(44 659,40) 

16.570,76 

44 800 480,15 
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Saldo al Ajustes por 

31/12/2020 Aumentos Disminuciones Deterioro valoraci6n 
netos de imeuesto 

Fondo Nazca V, F.C.R. 1 852 579,00 420 966,67 481 694,33 
Alpha Private Equity Fund 7 (SCA) SICAR 1 425 174,00 15 300,00 561 589,00 
Carlyle Europe Partners V, S.C.Sp. 947 861,00 586 108,00 (122 882,00) 580 472,00 
EQT Mid Market Europe (No.1) Feeder Limited 

2 608 127,00 582 027,83 
Partnership (295 147,00) 922 953,17 
H.I.G Advantage Buyout Fund L P. 890 237,36 1 711 013,83 (34 170,86) 548 413,95 
New Mountain Partners V, L P. 4 582 259,16 250 141,56 (227 167,79) 1 529 700,23 
Novalpina Capital Partners I SCSp 1 906 554,00 2 093 700,18 - (1 555 347,25) (488 036,93) 
Ardian Expansion Fund V S.L.P. 327 779,00 1 436058,17 304 817,83 
Madison Dearborn Partners VIII LP 880 983,06 1 229837,08 (195 754,41) 346 816,42 
Vitruvian Investment Partnership IV LP 51151,00 1 143 202,62 125 707,38 
New Mountain Partners VI, L P. 604 165,73 - 50 497,42 
Waterland Private Equity Fund VIII C.V.' 764 247,55 - 220 752,45 
Tomas H Lee Parallel Fund IX - (66 603,34) 
Apax MidMarket X-A 375 000,00 - {90 397,00} 

15 472 704,58 11 211 769,22 ~875 122,06! p 555 347,25! 5 028 376,91 

Saldo al 
31/12/2021 

2 755 240,00 
2 002 063,00 
1 991 559,00 

3 817 961,00 

31 15 494,28 
6 134 933,16 
1 956 870,00 
2 068 655,00 
2 261 882,15 
1 320 061,00 

654 663,15 
985 000,00 
(66 603,34) 
284 603,00 

29 282 381,40 
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Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo ha recibido un importe de 2.575.448,39 euros 
y de 2.044. 759, 12 euros, respectivamente, en concepto de rendimientos de las inversiones 
que mantiene en cartera, los cuales se recogen en la cuenta de resultados en el epigrfe de 
intereses dividendos y rendimientos asimilados. 

Al 31 de diciembre de 2022 el Fondo tiene registrados deterioros acumulados por importe 
de 1.831.630,04 euros por su inversion en Novalpina Capital Partners I SCSp. 

El detalle del importe comprometido de las participaciones es el siguiente: las 
participaciones es el siguiente: 

Nazca Fund V FCR 
Waterland Private Equity Fund VIII C.V. 
New Mountain Partners, L.P. 
Vitruvian Investment Partnership IV LP 
Madison Dearborn Partners 
Ardian Expansion Fund V 
EQT Mid Market Europe (No.1) Feeder Limited Partnership 
New Mountain Partners VI 
Carlyle Europe Partners V - EU, S,C S.p. 
Novalpina Capital Partners I SCSp 
APAX MIDMARKET X-A 
Alpha Private Equity Fund 7 
Thomas H Lee Parallel Fund IX 
H.I.G Advantage Buyout Fund L.P. 
Audax Private Equity Fund VII 
HIG Advantage Buyout 
PAI Partners VIII 

2022 

5 000 000,00 
5 000 000,00 
4 670 714,62 
7 000 000,00 
6 539 000,47 
7 000 000,00 
3 000 000,00 
2 802 428,77 
5 000 000,00 
5 000 000,00 
5 000 000,00 
1530000,00 
5 604 857,54 
4 670 714,62 
7 473143,39 
4 670 714,62 
3 000 000,00 

82 961 574,03 

2021 

5 000 000,00 
5 000 000,00 
4 397 537,38 
7 000 000,00 
6 156 552,33 
7 000 000,00 
3 000 000,00 
2 638 522,43 
5 000 000,00 
5 000 000,00 
5 000 000,00 
1 530 000,00 
5 277 044,85 
4 397 537,38 

66 397 194,37 

El movimiento del epfgrafe de lnversiones financieras a largo plazo durante los ejercicios 
2022 y 2021 es el siguiente: 

Entidades de capital riesgo 
Valor al inicio del ejercicio 
Altas 
Bajas 
Deterioros 
Ajustes por valoraci6n en patrimonio neto 
Diferidos 

2022 

29 282 381 ,40 
16 632 539,14 
(2 891 853,06) 

(276 282,79) 
2 064 877,44 

(11 181 ,98) 

2021 

15 472 704,58 
11 211 769,22 

(875 122,06) 
(1 555 347,25) 
5 054 663,55 

(26 286,64} 

44 800 480,15 29 282 381,40 

Los Ajustes por valoraci6n en patrimonio neto se recogen en el epigrafe de Actives 
financieros disponibles para la venta del Patrimonio neto, netos de su correspondiente 
efecto fiscal. Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 dicho efecto fiscal se recoge en el epigrafe 
de Activo por impuesto diferido del balance, por importe de 55.731 , 11 euros y de 39.250,09 
euros, respectivamente, y en el epigrafe Pasivo por impuesto diferido del balance, por 
importe de 25.153,33 euros y de 19.854,29 euros, respectivamente (Nota 11 ). 
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9. Fondos reembolsables 

El movimiento de los Fondos Reembolsables durante el ejercicio 2022 y 2021, se encuentra 
detallado en el Estado de cambios en el Patrimonio neto. 

Durante los ejercicios 2022 y 2021, se han realizado aportaciones de partfcipes por importe 
de 16.225.000,00 euros y 12.168. 750,00 euros, respectivamente. Asimismo, durante el 
ejercicio 2022 el Fondo ha realizado distribuciones en concepto de devoluci6n de 
aportaciones por importe de 5.558.528,00 euros. Durante el ejercicio 2021 el Fondo no 
realiz6 distribuciones. 

Las aportaciones de los partf cipes del Fondo ascienden a 39.060.222,00 euros y a 
28.393.750,00 euros al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente, formalizadas en 
3.906.022,20 y 2.839.375,00 participaciones nominativas respectivamente, representadas 
por certificados nominatives, de 10 euros de valor nominal inicial cada una. 

El patrimonio del Fondo esta dividido en dos clases de participaciones: clase A y clase B. 

A continuaci6n, se describe el detalle de las participaciones por clase al 31 de diciembre 
de 2022 y 2021: 

2022 2021 
Patrimonio Patrimonio 

comprometido comprometido 
Particiees no exigido Particiees no exigido 

Participaciones Clase A 3 442 595,77 3 217 500,00 2 502 500,00 4 647 500,00 
Participaciones Clase B 35 617 626,23 33 288 750,00 25 891 250,00 48 083 750,00 

39 060 222,00 36 506 250,00 28 393 750,00 52 731 250,00 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo tiene 50 partfcipes. 

El valor de cada participaci6n es el resultado de dividir el patrimonio del Fondo por el 
numero de participaciones en circulaci6n y se calcula trimestralmente. A estos efectos, el 
valor del patrimonio del Fondo se determina de acuerdo con las normas legates aplicables. 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, dos participes, partes vinculadas con la Sociedad 
Gestora del Fondo, posefan acciones que representaban el 43,94%, en ambos ejercicios, 
de la cifra de participes, asi come un porcentaje individual superior al 20%, por lo que se 
consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo 71 de la Ley 22/2014 
de Entidades Capital Riesgo, y sucesivas modificaciones. 
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Al ser los partf cipes con participaci6n significativa personas juridicas, se incluye el detalle 
de los mismos: 

Participes 

Morinvest, S.I.C.A.V., S.A. 
Bell Capital, S.L. 

10. Otros gastos de explotaci6n 

2022 

23,42% 
20,52% 

2021 

23,42% 
20,52% 

____ 4_3,_,9 ... 4°,_1/o ____ 4_3:.;,9..;,4,;,,;% 

El desglose del epfgrafe de Otros gastos de explotaci6n es el siguiente: 

2022 2021 

Servicios profesionales independientes 
Gastos de auditoria 
Otros tributos 
Otros gastos 

11. lmpuesto sobre beneficios y situaci6n fiscal 

59 589,83 
10 049,05 

2 393,38 

72 032,26 

106 371,27 
9 044,75 
4 480,07 

67,86 

119 963,95 

Los epigrafes de Activo por impuesto diferido y Pasivo por impuesto diferido recogen las 
diferencias temporarias derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio de 
los activos financieros considerados como disponibles para de la venta. 

De acuerdo con la legislaci6n vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a 
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido 
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripci6n 
de cuatro af\os. 

El movimiento de los lmpuestos diferidos sobre los ejercicios 2022 y 2021 es el siguiente: 

Activos fiscales - Diferidos 

Activos financieros disponibles para la venta 

Total 

Pasivos fiscales - Diferidos 

Activos financieros disponibles para la venta 

Total 

2021 Aumentos 

39 250,09 56 809,61 

39 250,09 56 809,61 

19 854,29 17 374,57 

19 854,29 17 374,57 

Disminuciones 2022 

(40 328,59) 55 731 , 11 

(40 328,59) 55 731,11 

(12 075,53) 25 153,33 

(12 075,53) 25153,33 
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2020 Aumentos Disminuciones 2021 

Activos fiscales - Diferidos 

Activos financieros disponibles para la venta ---~8_23~,4_1_ 113 575,67 (75 148,99) 39 250,09 

Total ____ 8_23 __ ,4_1_ 113 575,67 (75 148,99) 39 250,09 

Pasivos fiscales - Diferidos 

Activos financieros disponibles para la venta 

Total 

7 714,25 16 750,32 

7 714,25 16 750,32 

(4 610,28) 19 854,29 

(4 610,28) 19 854,29 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se han generado activos y pasivos por impuesto diferido 
correspondientes, integramente, a las plusvalias y minusvalias generadas por las inversiones 
financieras y que se detallan a continuaci6n: 

2022 
Activo por impuesto diferido - lnversiones financieras 

Tomas H Lee Parallel Fund IX 
Apax MidMarket X-A 
H.I.G Advantage Buyout Fund II L.P. 
PAI Partners VIII - 1 SCSp 

2021 
Activo por impuesto diferido - lnversiones financieras 

Thomas H Lee Parallel Fund IX 
Apax MidMarket X-A 

2022 
Pasivo por impuesto diferido - lnversiones financieras 

Alpha Private Equity Fund 7 (SCA) SICAR 
EQT Mid Market Europe (No.1) Feeder Limited Partnership 
H.I.G Advantage Buyout Fund L.P. 
New Mountain Partners V, L.P. 
Carlyle Europe Partners V, S.C.Sp. 
Fondo Nazca V, F.C.R. 
Ardian Expansion Fund V S.L.P. 
Madison Dearborn Partners VIII LP 
Vitruvian Investment Partnership IV LP 
New Mountain Partners VI, L.P. 
Waterland Private Equity Fund VIII C.V.' 
Audax Private Equity Fund VII-B, L.P. 

Minusvalia 
Activo por 

impuesto diferido 

(38 156,06) 9 539,01 
(83 868,00) 20 967,00 
(56 241 ,01) 14 060,25 
(44 659,40) ____ 1_1_1_64~ ,8_5 

Minusvalia 

66 603,34 
90 397,00 

Plusvalia 

55 731 ,1 1 

Activo por 
impuesto diferido 

16 650,84 
22 599,25 

39 250,09 

Pasivo por 
impuesto diferido 

820 619,00 2 051,55 
30 611,44 76,53 

827 168,58 2 067 ,92 
4 375 105,07 10 937,76 

7 40 513,87 1 851,28 
1 456 764,70 3 641,91 

493 472,93 1 233,68 
93 263,82 233,16 

790 762,68 1 976,91 
172 920,52 432,30 
243 561 ,36 608,90 

16 570,76 _ _____ 4_1~,4_3 

25 153,33 
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2021 
Pasivo por impuesto diferido - lnversiones financieras Plusvalia 

Pasivo por 
impuesto diferido 

EQT Mid Market Europe Feeder L.P. 
New Mountain Partners V, L.P. 
Alpha Private Equity Fund 7 
H.I.G. Advantage Buyout Fund L.P. 
Nazca Fund V, F.C.R. 
Ardian Expansion Fund V 
Madison Dearborn Partners 
Carlyle Europe Partners V - EU, S,C S.p. 
New Mountain VI SCSp 
Waterland Private Equity Fund VIII 
Vitruvian Investment Partnership IV LP 

1 676 786,48 4 191 ,97 
2 635 834,56 6 589,59 

846912,00 2117,28 
593 212,77 1 483,03 
718 666,97 1 796,67 
306 123,05 765,31 
516 113,90 1 290,28 
286 720,87 716,80 

50 497,42 126,24 
220 752,45 551,88 

90 094,66 _____ 2=2'--'5_,_,2_4 

19 854,29 

El calculo del gasto por lmpuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2022 y 2021 es el 
siguiente: 

Saldo de lngresos y Gastos del ejercicio 

lmpuesto sobre sociedades 
Diferencias permanentes 
Diferencias temporales 
Compensaci6n de bases 

imponibles negativas 

Base imponible fiscal 

lmpuesto sabre Sociedades 
del ejercicio (25%) 

Retenciones y pagos a cuenta (Nola 7) 

Cuota a pagar / (devolver) 

2022 2021 

1 843 951 ,61 (487 465,98) 

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones 

(2 170 393, 18) (387 173,92) 

_____ __.(-'-'32-'-'6_44'--'--'-'1,'-'-57.c...,.) ______ _,(-'-87'-4'-6'-'3-'-9,'-'-9-'--'-0) 

______ _,(~1_5-'-6_,_1,_46'-"-) --- --------

Las diferencias permanentes se deben a que el Fondo tiene en cuenta, para la 
determinaci6n de la cuota integra, la aplicaci6n del articulo 55.1 del Texto Refundido de la 
Ley del lmpuesto de Sociedades que establece la exenci6n del 99% de las rentas derivadas 
de la transmisi6n de valores de la participaci6n en el capital de empresas o entidades a las 
que se refiere el articulo 9 de la Ley 22/2014. 

26 



Tandem Private Equity I, F.C.R. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2022 
(Expresada en euros) 

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el regimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la 
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del lmpuesto sobre Sociedades, modificada por Real 
Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito 
tributario dirigidas a la consolidaci6n de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en 
materia social. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para los 
ejercicios 2022 y 2021 una limitaci6n del importe de las bases imponibles negativas de 
ejercicios anteriores a compensar, admitiendose la compensaci6n de la totalidad de esta 
siempre que sea igual o inferior a un mill6n de euros. 

A 31 de diciembre de 2022, las bases imponibles pendientes de compensar, 
correspondientes al Fondo, susceptibles de ser compensadas fiscalmente en las 
liquidaciones de lmpuestos sobre Sociedades son las siguientes: 

Ejercicio 
2018 
2019 
2020 
2021 
2022 

Euros 
210 831,45 
988 783,06 

1 522 563,60 
2 617 715,87 

326 441 ,57 

5 666 335,55 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo tiene pendientes de inspecci6n por las 
Autoridades Fiscales todos los principales impuestos que le son de aplicaci6n desde su 
constituci6n. 

12. Remuneraciones y saldos con los miembros del Consejo de Administraci6n 

Durante los ejercicios 2022 y 2021 los Administradores de la Sociedad Gestora no han 
percibido remuneraci6n alguna ni poseen titulos ni creditos o garantias de ningun tipo 
concedidos por el Fondo al cierre del ejercicio. 

13. lnformaci6n sobre medioambiente 

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, 
gastos, actives, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran 
ser significativos en relaci6n con el patrimonio, la situaci6n financiera y los resultados de la 
misma. Por este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de 
las cuentas anuales respecto a la informaci6n de cuestiones medioambientales. 
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14. Honorarios de auditores de cuentas 

El importe de los honoraries devengados a favor de PricewaterhouseCoopers Auditores, 
S.L. por los servicios de auditorfa de las Cuentas Anuales del ejercicio 2022 y 2021 del 
Fondo han ascendido a un importe de 7.720,00 euros y 7.000,00 euros, respectivamente, 
no habiendose prestado otros servicios dicho periodo. El Fondo no ha pagado honoraries 
a otras entidades bajo el nombre PricewaterhouseCoopers por otros servicios durante el 
ejercicio 2022 y 2021 . 

15. Hechos posteriores al cierre 

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulaci6n de 
las cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores de especial relevancia 
que no hayan sido mencionados en la memoria de las cuentas anuales. 
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Evoluci6n de mercados 

En el entorno actual el Fondo ha mantenido sus expectativas de evoluci6n con respecto a 
las estimaciones iniciales realizadas por los Administradores de la misma. 

Finalmente, el afio 2022 ha sido uno de los peores de la historia reciente para los mercados 
de capitales. El fuerte repunte de los tipos de interes que hemos vivido durante los ultimas 
doce meses ha afectado negativamente a las valoraciones, tanto de balsas como de bonos. 
Todo pese al rebote vivido durante el ultimo trimestre, las bolsas cierran el ejercicio con 
una perdida media superior al 15%. Resulta llamativo que, pese a su mayor exposici6n al 
conflicto ucraniano, las bolsas europeas lo hacen mejor que las americanas, que, al tener 
un mayor perfil de crecimiento y cotizar a mayores multiplos, se ven mas penalizadas por 
el repunte en los tipos de interes. De este modo, mientras el Eurostoxx 50 o el IBEX 35 
caen un 9% y un 2% respectivamente, el S&P 500 y el Nasdaq pierden un 19% y un 33%. 
Aunque este afio las perdidas mas significativas se concentran en los mercados de renta 
fija. El brusco desplazamiento al alza en las curvas de tipos de interes, junto con la escasa 
rentabilidad implicita de partida, explican el mal comportamiento de los bonos. El bono 
americano a 10 afios, cuya TIR ha pasado del 1,51% a finales de 2021 al 3,87% a cierre 
de 2022, acumula una perdida del 16% durante el afio. Esta caida simultanea de bolsas y 
bonos, en un contexto de tipos de interes en minimos hist6ricos, ha afectado muy 
negativamente a los fondos mixtos, que han experimentado su peor comportamiento en 
mucho tiempo. Un producto relativamente conservador, que hubiese invertido un 85% en 
renta fija de corta duraci6n en euros y un 15% en renta variable europea, habria cerrado el 
afio con perdidas superiores al 5%, y una cartera americana 60/40, habrfa perdido un 17%, 
casi el doble de su peor resultado en 60 afios. 

Por lo tanto, en este contexto de mercado, en el que practicamente todos los activos, salvo 
el d6Iar y las materias primas, han cerrado en numeros rojos, ha sido practicamente 
imposible evitar las perdidas, mas aun cuando los tipos de dep6sito en euros se han 
mantenido en negativo hasta la segunda mitad del afio 

Las inversiones subyacentes de este producto financiero no tienen en cuenta los criterios 
de la UE para las actividades econ6micas medioambientalmente sostenibles. 
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Perspectivas 2023 

Como principal telon de fondo seguimos teniendo a la inflacion y sus consecuencias para 
este principio de afio. Cada dato de actividad economica y cada comentario de los 
banqueros centrales es analizado con mucho interes por los inversores. El mensaje por 
parte de los bancos centrales es de que haran todo lo necesario para frenar la espiral de 
precios, reconduciendo la inflacion hacia niveles cercanos al 2%, incluso si ello requiere 
generar una recesion en el corto plazo. Ahora mismo, los futuros descuentan que los tipos 
oficiales alcanzaran niveles cercanos al 5% en EE.UU. y al 3,5% en la zona euro a finales 
del primer trimestre, para despues empezar a bajar en la segunda parte del afio, a medida 
que la economia se desacelera y la inflacion cede. Aunque es verdad que los eventos 
producidos en los ultimas dias en los bancos regionales en Estados Unidos estan enfriando 
estas perspectivas de politicas monetarias tan restrictivas. Los indicadores adelantados de 
actividad indican que la economia global se esta desacelerando y tambien lo vemos en la 
cotizacion de las materias primas y en la inversion de las curvas de tipos. Aunque despues 
de lo vivido en 2022, podemos decir que la normalizacion en los tipos de interes ha 
acarreado un ajuste generalizado de las primas de riesgo, que mejora sustancialmente las 
expectativas de retorno futuras para la mayor parte de los activos. No podemos descartar 
escenarios en los que se puedan producir perdidas en el corto plazo, pero pensamos que 
una cartera de renta fija bien diversificada generara retornos interesantes a medio plazo. 
Ademas, esta normalizacion de tipos tambien ha supuesto una significativa contraccion en 
los multiplos de la bolsa, particularmente en aquellos valores de mayor crecimiento, pero, 
sin embargo, y pese al ajuste en las balsas del afio pasado, pensamos que la renta fija esta 
mas barata en terminos relativos. 

Uso de instrumentos financieros 

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe 
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus 
objetivos y polfticas de gestion de los riesgos de mercado, credito, y liquidez de acuerdo a 
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de 
lnstituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, por el 
que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de 
lnstituciones de Inversion Colectiva, y las correspondientes Circulares emitidas por la 
Comision Nacional del Mercado de Valores. 

Las inversiones subyacentes del Fondo no tienen en cuenta los criterios de la Union 
Europea para las actividades economicas medioambientales sostenibles. 

Gastos de l+D y Medio Ambiente 

A lo largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en materia de investigacion y 
desarrollo. 

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2022 
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion 
medioambiental. 
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Acciones propias 

Nada que reseiiar dada la naturaleza jurf dica del Fondo. 

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2022 

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de 
gesti6n, nose han producido hechos posteriores de especial relevancia que nose seiialen 
en la memoria. 
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Formulación de cuentas anuales e informe de gestión 
 

 

Reunidos los Administradores de Omega Gestión de Inversiones, S.G.I.I.C., S.A., en fecha 
29 de marzo de 2023, y en cumplimiento de la legislación vigente, proceden a formular las 
cuentas anuales y el informe de gestión del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 
de Tandem Private Equity I, F.C.R. 
 
 
FIRMANTES: 
 
 
 
 
 
 
 
____________________________________ 
D. Gabriel Fernández de Bobadilla Osorio 
Presidente 
 
 
 
 
 
 
 
____________________________________ 
D. Alberto Cortina Koplowitz 
Consejero 
 
 
 
 
 
 
 
____________________________________ 
D. Alberto Ruiz Rodríguez 
Consejero 
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