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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Arcalia Private Equity, Sociedad de Capital Riesgo de
Régimen Simplificado, S.A.:

Opinion con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de Arcalia Private Equity, Sociedad de Capital Riesgo de
Régimen Simplificado, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de
2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado
de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de la cuestiéon descrita en la seccidn
Fundamento de la opinién con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019, asi como de sus resultados y flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién con salvedades

Segun se indica en la Nota 5 de las cuentas anuales adjuntas, al 31 de diciembre de 2019 la
Sociedad mantiene inversiones en el capital de las entidades ProA Capital Iberian Buyout Fund
I Europa, F.C.R. y MCH Iberian Capital Fund III, F.C.R., cuyos valores razonables al 31 de
diciembre de 2019 ascendian, en total, a 1.232 miles de euros. Para la determinacion del valor
razonable de las inversiones en estas entidades la Sociedad ha utilizado como referencia la
informacién financiera de las mismas. No obstante, a la fecha de emisién de nuestro informe
de auditoria no hemos dispuesto de informacién financiera auditada al 31 de diciembre de
2019 de estas entidades. Asimismo, la Sociedad mantiene una participacién en Realza Capital,
F.C.R., cuyo valor razonable asciende a 350 miles de euros y a través de la cual participa
indirectamente en Cualin Quality, S.L., cuyo coste de adquisicién, considerando el porcentaje
indirecto de participacién, es 167 miles de euros, no habiendo sido posible obtener, tampoco,
informacién financiera auditada de esta Ultima sociedad a la mencionada fecha.
Adicionalmente, la Sociedad mantiene una participacién en AC Capital Premier II, F.C.R. de
Régimen Simplificado, cuyo valor razonable asciende a 570 miles de euros y a través de la
cual participa indirectamente en Flight Training Europe, S.L., cuyo coste de adquisicién y valor
razonable, considerando el porcentaje indirecto de participacion, ascienden a 186 y 476 miles
de euros, respectivamente, no habiendo sido posible obtener, tampoco, informacién financiera
auditada de esta dltima sociedad a la mencionada fecha.

En consecuencia, no hemos podido obtener evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
determinar los posibles efectos que, de haber dispuesto de la mencionada informacion,
pudieran haberse puesto de manifiesto sobre los valores por los que las mencionadas
inversiones figuran en las cuentas anuales adjuntas.
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Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Excepto por la cuestién descrita en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades,
hemos determinado que no existen otros riesgos mas significativos considerados en la
auditoria que se deban comunicar en nuestro informe.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende, exclusivamente, el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos

realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.



Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, salvo por la
limitacién al alcance descrita en el parrafo siguiente, la informacién que contiene el informe
de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Como se describe en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades, no hemos podido
obtener evidencia de auditoria suficiente y adecuada sobre la cuestién indicada en dicha
seccion lo que supone una limitacién al alcance de nuestro trabajo. En consecuencia, no hemos
podido alcanzar una conclusion sobre si existe una incorrecciéon material en el informe de
gestién en relacién con esta cuestion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

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

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

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



En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién més detallada de
nuestras responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta
descripcién que se encuentra en las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

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

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

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

* Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

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

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

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



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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria, salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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ARCALIA PRIVATE EQUITY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO DE REGIMEN SIMPLIFICADO, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Euros)
ACTIVO Nota 31-12-2019 31-12-2018 () PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31-12-2019 31-12-2018 (%)
[ACTIVO CORRIENTE 1.135.737,73 543.617,98 |PASIVO CORRIENTE 57.613,42 59.225,78
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 1.135.737,73 543.817,98 |Periodificaciones - =
Periodificaciones - - |Acreedores y cuentas a pagar 9 45.667,82 57.744,89
Inversiones financieras a corto plazo - - Deudas con empresas del grupe y asociadas a corto plazo - -
Instrumentos de patrimonio - - Deudas a corto plazo o9y10 11.945,60 1.480,89
Préstamos y créditos a empresas - - Provisiones a corto plazo - .
Valores representativos de deuda - - Otros pasivos corrientes L -
Derivados - -
Otros activos financieros - - PASIVO NO CORRIENTE 3.288,64 2.351,72
i en del grupo y a corto plazo - - P ificaciones - -
Deudores - - Pasivos por impuesto diferido 10 3.288,64 2.351,72
Otros activos corrientes - - Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo E -
Deudas a largo plazo E -
[ACTIVO NO CORRIENTE 5.106.829,23 7.466.519,06 |Provisiones a largo plazo -
Activos por impuesto diferido - - Otros pasivos no corrientes & -
Inversiones financieras a largo ptazo 5 5.106.829,23 7.466.519,05
Instrumentos de patrimonio TOTAL PASIVO 60.902.06 61.577,50
De entidades objeto de capital riesgo 5.106.829,23 7.466.519,05
De otras entidades - - PATRIMONIO NETO 6.181.664,90 7.948.559 53
Préstamos y créditos a empresas - -
Valores representativos de deuda - - FONDOS REEMBOLSABLES 2.787.617,96 3.904.193,72
Derivados - - Capital 7 1.464.008,00 1.830.010,00
Otros activos financieros - = Escriturado 1.464.008,00 1.830.010,00
i en del grupo y a largo plazo - - Mengs: capital no exigido - -
Instrumentos de patrimonio Participes B -
De entidades objeto de capital riesgo - - Prima de emision 21.846,48 21.845,48
De ofras entidades - - Reservas 8 405.329,24 740.697,86
Préstamos y créditos a empresas - - Instrumentos de capital propios (-} - -
Valores representativos de deuda - - Resultados de ejercicios anteriores (+/-) - -
Derivados - - Otras aportaciones de socios B -
Qtros activos financieros - - Resultado del ejercicio (+/-) 4 896.435,24 1.311.840,38
inmovilizado material - - Dividendo a cuenta (-) - -
Inmovilizado intangible - - Otros instrumentos de patrimonio neto e -
Otros activos no corrientes - -
IAJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 3.394.046,94 4.044.365,81
Activos financieros disponibles para la venta 5 3.394.046,04 4,044,365,81
Otros - -
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS - -
TOTAL ACTIVO 6.242.566,96 8.010.137,03 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 6.242.566,96 8.010.137,03
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 1.485.615,25 1.540.670,28
Avales y garantias concedidos = =
Avales y garantfas recibidos -
Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo 5 1.485.615,25 1.540.670,28
De otras empresas - -
Compromisos de venta de valores - -
De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Resto de derivados - -
[ con socies o - -
Otros riesgos y compromisos - -
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 3.889.861,12 4.101.866,33
Patrimenio total comprometido 7 1.464.008,00 1.830.010,00
Patrimenio comprometido no exigido - -
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 10 2.425.853,12 2.271.858,33
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
Deterioro capital inicio grupo B -
Otras cuentas de orden - -
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 5.376.476,37 5.642.536,61

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

del balance al 31 de dici

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte i

de 2018,
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CLASE 87

ARCALIA PRIVATE EQUITY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO DE REGIMEN SIMPLIFICADO, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2019 2018 (%)
ingresos financieros 419.969,03 894.210,92
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 5 419.969,03 894.210,92
Otros ingresos financieros - -
Gastos financieros - -
Intereses y cargas asimiladas - -
Otros gastos financieros - -
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) 5 603.355,20 581.082,09
Resultados por enajenaciones (neto)

Instrumentos de Patrimonio 1.393.958,81 1.023.217,06

Valores representativos de deuda - -

Otras inversiones financieras - -
Variacion del vaior razonable en insirumentos financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras 5 (790.603,61) (442.134,97)
Diferencias de cambio (netas) - -

Otros resultados de explotacion (75.789,20) (99.279,77))

Comisiones y otros ingresos percibidos
Ofras comisiones e ingresos -
Comisiones satisfechas

Comision de gestion 9 (75.789,20) (99.279,77),
Ofras comisiones y gastos -

MARGEN BRUTO 947.535,03 1.376.013,24

Gastos de personal - J

Otros gastos de explotacion 9 (51.099,79) (64.372,86))
Amortizacién del inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION 896.435,24 1.311.640,38

Deterioroy por enaj i del inmovilizado - -
Deterioro de resto de activos (neto) -
Otros

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 896.435,24 1.311.640,38

Impuesto sobre beneficios 10 -

RESULTADO DEL EJERCICIO 896.435,24 1.311.640,38

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias de! sjercicio 2019.
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ARCALIA PRIVATE EQUITY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO DE REGIMEN SIMPLIFICADO, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes

alos ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018

(Euros)
Ejercicio ~ Ejercicio
L Nota 2019 2018 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 896.435,24 1.311.640,38
Total | y gastos imputad: i ite al patrimonio neto 741.195,51 342.148,75
Por valoracién instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta 5 742.703,02 344.344,34
Otros ingresos/gastos N -
Efecto impositivo 10 (1.507,51) (2.195,59),
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias {1.391.514,38)|  (1.020.803,10)
Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta 5 (1.393.958,81)| (1.023.217,06
Oftros ingresos/gastos - -
Efecto impositiva 10 244443 2.413,96
Total ing y gastos r 246.116,37 | 632.986,03 |

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos

y gastos reconocidos del ejercicio 2019.
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ARCALIA PRIVATE EQUITY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO DE REGIMEN

SIMPLIFICADO, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Notas 2019 2018 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 291.467,68 726.238,26
Resultado del ejercicio antes de impuestos. 896.435,24 1.311.640,38
Ajustes del resultado. (1.023.324,23) (1.475.293,01)
Correcciones valorativas por deterioro (+/-). 5 790.603,61 442.134,97
Variacién de provisiones (+/-). - -
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-) 5 (1.393.958,81) (1.023.217,06)
Ingresos financieros (-). 5 (419.969,03) (894.210,92)
Gastos financieros (+). - -
Diferencias de cambio (+/-). - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+£). - -
Otros ingresos y gastos (+/-). - -
Cambios en el capital corriente. (1.612,36) (4.320,03)
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-). - -
Otros activos corrientes (+/-). - -
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-). 9 (1.612,36) (4.320,03)
Otros pasivos corrientes (+/-). - -
Otros activos y pasivos no corrientes (+/-). - -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién. 419.969,03 894.210,92
Pagos de intereses (-). - -
Cobros de dividendos (+). 5 419.969,03 894.210,92
Cobros de intereses (+). - -
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-). - -
Otros pagos (cobros) (-/+). - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 2.313.663,07 1.953.883,49
Pago por inversiones (-} (55.055,03) {44.092,65)
Empresas del grupo y asociadas. - -
Oftros activos financieros. 5 (55.065,03), (44.092,65)
Activos no corrientes mantenidos para venta. = -
Oftros activos. - -
Cobro por desinversiones (+) 2.368.718,10 1.997.976,14
Empresas del grupo y asociadas. - -
Oftros activos financieros. 5 2.368.718,10 1.997.976,14
Activos no corrientes mantenidos para venta. o S
Ofros activos. - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {2.013.011,00) (3.294.018,00))
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio. 7 (366.002,00) (1.830.010,00)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero. = s
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio. 8 (1.647.009,00) (1.464.008,00)
|EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -
AUMENTO /DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 592.119,75 (613.896,25)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 6 543.617,98 1.157.514,23
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 6 1.135.737,73 543.617,98

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del estado de flujos de efectivo del ejercicio 2019.
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Arcalia Private Equity, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado,
S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Reseiia de la Sociedad

Arcalia Private Equity, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A. (la “Sociedad”) se constituyé
el 26 de julio de 2007. La Sociedad se encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado vy las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se
modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

La Sociedad se inscribi6 con fecha 8 de octubre de 2007 en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital
Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el niimero 150.

La Sociedad no forma parte de ninglin grupo de sociedades, en los términos previstos en el articulo 42 del
Codigo de Comercio.

Con fecha 2 de octubre de 2019, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado el traslado de su
domicilio social y operativo de la calle Maria de Molina 39, Madrid, a Paseo de la Castellana 189, Madrid. Dicho
acuerdo ha sido elevado a publico y posteriormente inscrito en el Registro Mercantil con fechas 9 de octubre de
2019 y 24 de octubre de 2019, respectivamente.

La Sociedad se constituy6é con una duracion ilimitada y con carécter cerrado. Su objeto social consiste en la
realizacién de las siguientes actividades:

= La inversion de al menos el 50% del coeficiente obligatorio de inversion de su activo computable en otras
entidades de capital riesgo espafiolas y extranjeras.

* La toma de participaciones temporales, a través de la inversion en otras entidades de capital riesgo
espafiolas o extranjeras; en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el
momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en
cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE). Asimismo, y de conformidad con lo dispuesto en la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, la Sociedad podra tomar participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras que coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises de la OCDE, siempre y cuando tales
empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de participacion.

* La inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50% por
inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85% de! valor contable total de los
inmuebles de la entidad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los
valores, al desarrollo de una actividad economica en los términos previstos en la legislacién vigente en la
materia.
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= Facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de financiacion, en este ultimo caso Unicamente
para sociedades participadas y realizar actividades de asesoramiento, dirigidas a las empresas que
constituyan el objeto principal de inversion, estén o no participadas.

La gestion y administracion del patrimonio social de la Sociedad, de conformidad con lo establecido en el
articuio 29 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, estdn encomendadas a Bankia Fondos, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. entidad integrada en los Grupos BFA Tenedora de Acciones y
Bankia.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos,
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales.

2, Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas por sus Administradores de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a
la Sociedad, que es el establecido en:

- EICodigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

- La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, modificada
por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en lo no
previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus
posteriores modificaciones.

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

- Elresto de la normativa contable espariola que resulte de aplicacion.
b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2019 adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la
Sociedad y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019, asi como
de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo habidos durante el ejercicio anual finalizado
en dicha fecha. Estas cuentas anuales del ejercicio 2019, que han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, se someteran a la aprobacién por la Junta General de Accionistas,
estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio
2018 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 26 de junio de 2019.
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¢) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracioén y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las
cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores
para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en
ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion de posibles pérdidas por
deterioro de determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de
que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2019, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
(al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y a otros riesgos
inherentes a la inversion en instrumentos financieros (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor
liquidativo de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.

d) Comparacién de Ia informacién

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2018 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos, junio con la informaciéon correspondiente al ejercicio 2019 y no constituye, por tanto, las
cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2018.

e) Agrupacion de partidas

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

f) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2018.

g) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2018.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2019 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:
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a) Inversiones financieras a largo plazo, Deudores y Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
i. Clasificacion

Estos epigrafes del balance incluyen la totalidad de las inversiones financieras que tiene la Sociedad a largo
plazo y que no se clasifican, en su caso, como inversiones en empresas del grupo y asociadas, los saldos
deudores, asi como el efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

Se clasifican en los siguientes conceptos:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: incluye, en su caso, las cuentas corrientes bancarias, los
depositos a la vista y adquisiciones temporales de activos con vencimiento no superior a tres meses,
siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestion
normal de la tesoreria de la Sociedad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y
partidas a cobrar”.

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de ofras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversion
colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate, en su caso, de participaciones en
empresas del grupo y asociadas. En el caso de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2019 y 2018
Unicamente habia en cartera acciones y participaciones en otras entidades de capital — riesgo, que se
clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros disponibles para la venta’.

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros, incluidas, en su caso, las
cuentas con las Administraciones Publicas, los saldos con accionistas y los saldos pendientes de liquidar
por venta de valores. Por tltimo, incluye también, en caso de existir, los deudores que han sido
clasificados como dudosos, bien sea porque su reembolso sea probleméatico o bien porque han
transcurrido mas de 90 dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo,
cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se encuentren en situacién
irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar”.

il. Reconocimiento, valoracion y deterioro de estas inversiones

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

- Préstamos y partidas a cobrar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en
contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion
directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose fos
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo
importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal. Las pérdidas
por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros estimados,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen, en su caso, cCOmo un gasto o un ingreso en
el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
— Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Activos financieros disponibles para la venta: se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo
evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de
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transaccion explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracion inicial el
importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.
Posteriormente, se valoran a su valor razonable en cada fecha de balance. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion) se imputan, netos de su efecto impositivo, en su caso, directamente en el patrimonio neto
en el epigrafe "Ajustes por valoracion en patrimonio neto — Activos financieros disponibles para la venta”
del balance, hasta que el activo cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi
reconocido, se imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las correcciones valorativas por deterioro
de valor y las pérdidas y ganancias que resulten, en su caso, por diferencias de cambio en activos
financieros monetarios en moneda extranjera se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que
ocasionen:

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

* En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en libros
del activo. Se presume que el instrumento se ha deteriorado cuando:

- Si no estando cotizando, se ha producido un descenso prolongado o significativo en su valor
razonable.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacién o se ha
producido una reduccion prolongada de un afio y medio en dicha cotizacion.

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

Asimismo, si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable de un instrumento de deuda
clasificado en esta categoria, la correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertira con
abono al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias. No
obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de
patrimonio, la correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores se minorara directamente con
abono al patrimonio neto.

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

- Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el Gltimo valor
liquidativo publicado por la entidad participada. En caso de que no se disponga de estos valores, se
atendera al valor teérico contable, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas
netas de impuestos, que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la entidad
participada, que incluira, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondiente al itimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se
utilicen para calcular el valor tedrico contable (véase apartado iii siguiente).
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En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones se tienen en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que pudieran existir y que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de la
entidades de capital-riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de
ellos y, en especial, los siguientes:

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

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

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

- Oftros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizé la inversién y que determinen fehacientemente una
valoracion inferior o superior.

En la valoracion inicial de los activos financieros se registra, en su caso, de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aquélios que se obtienen de aplicar el
tipo de interés contractual del instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el
importe de los dividendos acordados por el érgano competente en el momento de la adquisicion.

iii. Técnicas de valoracién

La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoracion de las acciones y participaciones
en otras entidades de capital — riesgo consiste en atender al patrimonio neto o valor teérico contable,
incluidas, en su caso, las plusvalias latentes netas de impuestos, que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio neto de la entidad y teniendo en cuenta lo descrito en el apartado ii anterior.

Pasivos financieros

El epigrafe del balance “Acreedores y cuentas a pagar’ recoge las deudas con suministradores de servicios,
en concreto por la comisién de gestion que paga la Sociedad a su sociedad gestora y otras deudas con
Administraciones Publicas. Se clasifica a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

Asimismo, el epigrafe del balance “Deudas a corto plazo” recoge, en su caso, las deudas contraidas con
terceros por préstamos recibidos y otros débitos. Se clasifica a efectos de su valoracién como “Débitos y
partidas a pagar”.

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

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra — el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero transferido,
determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo que se registrara con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se dan de baja, en su caso, los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después
de su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta
mas un interés y de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos — el activo financiero transferido no se da
de baja del balance y continua valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia.
Por el contrario, se reconoce contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valora posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se da de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros so6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la obligacién se haya extinguido o cuando se
readquieren por parte de la Sociedad. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte
del mismo que se haya dado de baja, y la contraprestacion pagada, se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacién, mientras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa se
contabilizan el dia de liquidacion. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y
la liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto para los compromisos de compras y ventas de valores, en
los que las variaciones del valor razonable del instrumento financiero que resultan del compromiso se
imputan en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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Las compras se adeudan en el correspondiente epigrafe del activo del balance y el resultado de las
operaciones de venta se registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto)’ de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ii. Compraventa de participaciones en otras entidades de capital-riesgo

Se contabilizan por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe “Inversiones financieras a corto
plazo — Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio”,
segun corresponda, cuando se produce la adquisicién o suscripcion del valor, teniendo en cuenta lo
establecido en el apartado i anterior. Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconoce una cuenta
correctora del activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto plazo — Instrumentos de patrimonio” o
“Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio”), hasta el momento en que dichos
desembolsos sean reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconoce un pasivo por la parte pendiente de
desembolso que se registra en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del balance. La parte comprometida en
otras entidades de capital-riesgo se registra por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe
“Compromiso de compra de valores — De empresas objeto de capital riesgo” o “Compromiso de compra de
valores — De otras empresas’ de las cuentas de orden, segun cumplan o no, respectivamente, 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. En el caso de que existan compromisos de venta de
estas participaciones, se registran por el precio de venta acordado en el epigrafe “Compromiso de venta de
valores - De empresas objeto de capital riesgo” o “Compromiso de venta de valores — De otras empresas” de
las cuentas de orden, segin cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo
14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades
gestoras.

Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Capital” del balance. Incluye los importes desembolsados por los
accionistas asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos y no exigidos, en su
caso, en la cuenta “Capital — Menos: capital no exigido” y neteando el epigrafe “Capital” del balance.
Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran, en su caso, en el epigrafe
“Deudores” del balance.

En el epigrafe “Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes
comprometidos (suscritos o no) por parte de los accionistas de la Sociedad.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

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

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera, con caracter general, como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso
por el impuesto diferido. '

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

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido s6lo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando
los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. Adicionalmente, los activos por impuesto
diferido procedentes de la valoracion de las inversiones de la Sociedad no se reconocen. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion. Dadas
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las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogida la Sociedad, en ningln caso sus activos
fiscales o pasivos son significativos.

En cada cierre se evaluan los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su
recuperacion con beneficios fiscales futuros. No obstante, los Administradores de la Sociedad han decidido
no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, ya que considerando el régimen fiscal
aplicable a la Sociedad, no se considera probable la obtencién de ganancias fiscales suficientes .que
permitan su compensacion. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la
cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

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

1. Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones en el
capital o en fondos propios de empresas o entidades objeto de capital riesgo, segun el afio de
transmision computado desde el momento de la adquisicién. Dicha exencion sera del 99% desde el inicio
del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se
aplicara exencioén, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la
entidad participada acceda a cotizacion en un mercado de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE
del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacion de la exencién quedara
condicionada a que la Sociedad proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa
participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la vigente fecha en que se hubiera
producido la admisién a cotizacion de esta tltima.

El articulo 50.3 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que
los dividendos o participaciones en beneficios percibidos por los socios de las entidades de capital-riesgo
daran derecho a la exencién prevista en el articulo 21.1 de dicha Ley cualquiera que sea el porcentaje de
participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones cuando su perceptor sea un
contribuyente del Impuesto sobre Sociedades o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes con
establecimiento permanente en Espafia. Como consecuencia de lo anterior, la Sociedad no ha registrado
el efecto impositivo de las plusvalias asociadas a la participacion que mantiene en los siguientes fondos
de capital riesgo nacionales: ProA Capital Iberian Buyout Fund |, F.C.R., MCH Iberian Capital Fund I,
F.C.R., Realza Capital, F.C.R. y AC Capital Premier Il, F.C.R. de Régimen Simplificado.

2. Exencion por doble imposicion interna del 100% de los dividendos interiores o, en su caso, exencién para
evitar la doble imposicion internacional sobre dividendos de fuente extranjera y, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que la Sociedad de Capital Riesgo promueva
o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o
participaciones, con la excepcién de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificaciones anteriormente indicadas, la Sociedad se encuentra sujeta a tributacion al tipo
general del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la limitacion
temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacion cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros.
Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los
contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros (durante los
12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo), aplicaran los siguientes limites:
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- El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.

- El 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de Ia cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece
que las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado
intangible (incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la participacion en el capital o en
los fondos propios de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracién de
gastos fiscalmente deducibles.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran, en caso de existir, segun
los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

La Sociedad no ha presentado durante el ejercicio 2019 y 2018 saldos ni transacciones en moneda
extranjera.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion que con caracter general
se considera de un afio, también aquellos otros activos, en su caso, cuyo vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del gjercicio, los activos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacion sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen
estos requisitos se califican como no corrientes.

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

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

* Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos
equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

* Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

* Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicién por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

* Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.
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A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en
su valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en
cuentas corrientes y en adquisiciones temporales de activos que se encuentra registrado en el epigrafe
“Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance (véase Nota 6).

Estados de cambios en el patrimonio neto

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

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:
a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

¢) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las
normas de valoracion adoptadas.

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

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

Estados fotales de cambios en el patrimonio neto

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

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por efrores: que incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.
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¢) Operaciones con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de
dividendos, ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucion del patrimonio neto.

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién de los resultados correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2018 fue aprobada por decision de la Junta General de Accionistas el 26 de junio de 2019.

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2019, que los Administradores de la Sociedad
presentaran para la aprobacion a su Junta General de Accionistas es la siguiente (se presenta junto con la
aprobada por la Junta General correspondiente al gjercicio 2018, a efectos, exclusivamente, comparativos):

Euros
2019 2018
Reserva legal - -
Reserva voluntaria - -
Reparto de dividendos 896.435.24 1.311.640,38
Resultado del ejercicio 896.435.24 1.311.640,38

5. Inversiones financieras a largo plazo

La composicién de este epigrafe de los balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 adjuntos, atendiendo a su
clasificacion por valoracién y presentacion, a su naturaleza y a su moneda de contratacion es la siguiente:
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Euros
2019 2018
Clasificacion por valoracion:
Activos financieros disponibles para la venta 5.106.829.23 7.466.519.05
5.106.829,23 7.466.519,05
Clasificacién por presentacién:
Largo plazo 5.106.829,23 7.466.519.05
5.106.829,23 7.466.519,05
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio- 5.106.829,23 7.466.519,05
De los que no cotizados: 5.106.829,23 7.466.519,05
Precio de adquisicion 4.633.246,95 5.552.951,21
Ajustes por valoracién en patrimonio neto 3.397.335,58 4.046.717,53
Deterioro y pérdidas de inversiones financieras (*) (2.923.753,30) | (2.133.149,69)
5.106.829.23 7.466.519,05
Moneda:
En euros 5.106.829,23 7.466.519,05
5.106.829,23 7.466.519,05

(*) Incluye los deterioros registrados en el ejercicio 2019 por las participaciones de Apax Europe VII - A (Feeder), L.P., CVC
European Equity Partners V (B), L.P. y PAI Europe V-1, F.C.P.R. por importes de 202.947,13, 440.254,60 y 147.401,88
euros, respectivamente. Adicionalmente, se recoge el deterioro registrado en ejercicios anteriores por la valoracion de las
participaciones en Apax Europe VIl — A (Feeder), L.P., Partners Group Secondary 2008, L.P, Doughty Hanson & Co. V,
L.P, Realza Capital, F.C.R., MCH Iberian Capital Fund IlI, F.C.R, AC Capital Premier Il, F.C.R de Régimen Simplificado,
PAI Europe V-1, L.P y PAI Europe V-1, F.C.P.R. Estos importes no reflejan las recuperaciones de valor posteriores que
se incluyen en el epigrafe Ajustes por valoracidn en patrimonio neto, tal y como se explica en los siguientes parrafos de
esta Nota.

El movimiento habido durante los ejercicios 2019 y 2018 en las inversiones de la Sociedad, sin considerar los
cambios en su valoracion ni sus deterioros, se muestra a continuacion:

Euros
Saldo a 1 de enero de 2018 6.483.617,64
Adquisiciones/ suscripciones 44.092,65
Ventas/ rembolsos (974.759,08)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 5.552.951.21
Adquisiciones/ suscripciones 55.055,03
Ventas/ rembolsos/ devolucién aportaciones (974.759,29)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 4.633.246,95

Instrumentos de patrimonio

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la totalidad del saldo de los instrumentos de patrimonio correspondian a
acciones y participaciones en otras entidades de capital - riesgo. A continuacion, se detalla el saldo de este
epigrafe del balance, asi como informacién relativa al porcentaje de participacion, el importe desembolsado total
al cierre del ejercicio, el importe desembolsado durante el ejercicio, las distribuciones correspondientes a
devolucion de aportaciones y el importe pendiente de desembolso exigido y no exigido de las entidades

14



001000059

CLASE 8-

participadas de la Sociedad. Adicionalmente se detallan los datos de fondos propios relativos a las sociedades
participadas y las plusvalias o minusvalias generadas durante el ejercicio y las acumuladas desde el momento

de su adquisicion y la estimacion del valor razonable de la inversion realizada por la Sociedad para cada una de
las entidades participadas:
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ProA Capital Iberian Buyout Fund | Europa, F.C.R.

ProA Capital Iberian Buyout Fund | Europa, F.C.R. es un fondo de capital riesgo, gestionado por la sociedad
gestora ProA Capital de Inversiones, S.G.E.I.C., S.A. y constituido el 10 de abril de 2008. Su objeto principal
consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria, que en el momento de la toma de participacion no coticen en Bolsa de valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Unién Europea. ProA Capital Iberian Buyout Fund | Europa, F.C.R. invierte
Gnicamente en empresas que, en fecha de inversion, tengan su negocio ubicado, principalmente, en Espafia y
Portugal.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversién total comprometida inicialmente con
ProA Capital Iberian Buyout Fund | Europa, F.C.R. de 2.000.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente
de desembolso no exigido al 31 de diciembre de 2019 de 144.513,38 euros en base a la informacion disponibie
a dicha fecha de la entidad participada.

Esta entidad es auditada por PricewaterhouseCoopers, S.L.
MCH Iberian Capital Fund Ill, F.C.R.

MCH Iberian Capital Fund Ill, F.C.R. es un fondo de capital riesgo, gestionado por la sociedad gestora MCH
Private Equity Investments S.G.E.I.C., S.A. y constituido el 22 de julio de 2008. EI objeto social de MCH Iberian
Capital Fund lll, F.C.R. se basa en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras, cuyos valores, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de las
Bolsas de Valores, o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea, o del resto de paises
miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE), asi como en empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores, o mercado regulado equivalente, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién dentro de los doce meses siguientes a la toma de
participacion. Adicionalmente, MCH I[berian Capital Fund Ill, F.C.R. podra extender su objeto principal a
cualquier inversién en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50% por
inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85% del valor contable total de los
inmuebles de la sociedad participada estén afectos, ininterrumpidamente, durante el tiempo de tenencia de los
valores.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantenia una inversion total comprometida inicialmente con
MCH Iberian Capital Fund Ill, F.C.R. de 2.000.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de
desembolso no exigido al 31 de diciembre de 2019 de 125.204,26 euros en base a la informacion disponible a
dicha fecha de la entidad participada.

La Sociedad, en los ejercicios 2015 y 2014 registr6 en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable
de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios correcciones por deterioro de valor por importes de 4.123,44 y
127.668,77 euros, respectivamente, calculadas conforme a los criterios expuestos en la Nota 3-a. En ejercicios
anteriores se ha producido la recuperacion de dicho deterioro, registrandose en el epigrafe “Ajustes por
valoracion en patrimonio neto” al 31 de diciembre de 2019.

Esta entidad es auditada por Deloitte, S.L.

Realza Capital, F.C.R.

Realza Capital, F.C.R. es un fondo de capital riesgo, gestionado por la sociedad gestora Realza Capital,
S.G.E.I.C,, 8.A.y constituido el 19 de septiembre de 2007. El objeto principal de Realza Capital, F.C.R. consiste
en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
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inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de las
Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises
miembros de la OCDE.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversion total comprometida inicialmente con
Realza Capital, F.C.R. de 1.500.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de desembolso no exigido
al 31 de diciembre de 2019 de 84.154,00 euros en base a la informacion disponible a dicha fecha de la entidad
participada.

La Sociedad, en el ejercicio 2014 registrd en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de dicho ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de 88.753,42 euros,
calculadas conforme a los criterios expuestos en la Nota 3-a. En ejercicios anteriores se ha producido la
recuperacion de dicho deterioro, registrandose en el epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto” al 31
de diciembre de 2019.

Esta entidad es auditada por Deloitte, S.L.
Doughty Hanson & Co. V, L.P.

Doughty Hanson & Co. V, L.P. es un fondo generalista que comenz6 su actividad el 30 de noviembre de 2008 y
que enfoca sus inversiones en la financiacion del crecimiento y la toma de control de compariias medianas en
Europa. El fondo realiza operaciones de buyout de entre 500 y 1.000 millones de euros sin limitacion de
sectores. Su negocio estd enfocado a incrementar los volimenes de sus sociedades participadas mediante
procesos de adquisicion de otras empresas para consolidar su sector.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversion total comprometida iniciaimente con
Doughty Hanson & Co. V, L.P. de 3.000.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de desembolso no
exigido de 104.633,00 euros al 31 de diciembre de 2019 en base a la informacién disponible a dicha fecha de la
entidad participada.

La Sociedad, en el ejercicio 2015 registré en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de dicho ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de 313.998,47 euros
calculadas conforme a los criterios expuestos en la Nota 3-a.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 se produjo la recuperacion parcial de dicho deterioro por importe de
18.842,00 y 41.340,00 euros, respectivamente, registrandose en el epigrafe “Ajustes por valoracién en
patrimonio neto” al 31 de diciembre de 2019.

Posteriormente, en el ejercicio 2018, la Sociedad registro en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de
la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de
280.138,00 euros, calculadas conforme a los criterios expuestos en la Nota 3-a.

Finalmente, en el ejercicio 2019 se ha producido la recuperacion parcial de los deterioros registrados por la
Sociedad en ejercicios anteriores por importe de 2.400,00 euros, que se encuentran registrados en el epigrafe
“Ajustes por valoracion en patrimonio neto” al 31 de diciembre de 2019

Esta entidad es auditada por PricewaterhouseCoopers, L.L.P.
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Apax Europe VIl — A (Feeder), L.P.

Apax Europe VIl — A (Feeder), L.P. es un fondo de capital riesgo gestionado por Apax Europe VII GP Co.
Limited, constituido con fecha 10 de enero de 2007 y cuyo acuerdo de constitucién fue modificado con fecha 21
de febrero de 2008. Apax Europe VIl — A (Feeder), L.P. comenzé su actividad el 16 de marzo de 2007 y su
objeto social se enfoca a la toma de control en compafiias grandes en Europa, fundamentaimente. El fondo
orienta su actividad a la realizacién de operaciones de buyout de entre 1.000 y 5.000 millones de euros en los
sectores de tecnologia y telecomunicaciones, media, distribucién, salud y servicios financieros.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversién total comprometida inicialmente con
Apax Europe VIl - A (Feeder), L.P. de 2.000.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de desembolso
no exigido de 15.000,00 euros al 31 de diciembre de 2019 en base a la informacion disponible a dicha fecha de
la entidad participada.

Al cierre del ejercicio 2016 la Sociedad tenia registradas unas minusvalias por importe de 295.411,21 euros en
el epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto — Activos financieros disponibles para la venta’ del
balance a dicha fecha y en el jercicio 2017 dichas minusvalias aumentaron en 190.525,56 euros, cumpliéndose
las condiciones para el registro de las correcciones valorativas por deterioro. Por lo tanto, la Sociedad, en el
ejercicio 2017 registré en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias de
dicho ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de 485.936,77 euros calculadas conforme a los
criterios expuestos en la Nota 3-a.

Posteriormente, en el ejercicio 2018, la Sociedad registré en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de
la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de
96.074,55 euros calculadas conforme a los criterios expuestos en la Nota 3-a.

Finalmente, la Sociedad, en el ejercicio 2019, ha registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de
la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de
202.947,13 euros calculadas conforme a los criterios expuestos en la Nota 3-a.

Esta entidad es auditada por KPMG, L.L.P.
CVC European Equity Partners V (B), L.P.

CVC European Equity Partners V (B), L.P. es un fondo de capital riesgo integrado dentro del fondo CVC
European Equity V, que comenzé su actividad el 18 de abril de 2008. El objeto social de CVC European Equity
Partners V (B), L.P. se enfoca en la toma de participaciones de empresas a nivel europeo gestionado por CVC
European Equity V Limited. El fondo esta enfocado a operaciones de buyout de entre 1.000 y 5.000 millones de
euros sin limitacion de sectores.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversion total comprometida inicialmente con
CVC European Equity Partners V (B), L.P. de 2.000.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de
desembolso no exigido de 28.564,70 euros al 31 de diciembre de 2019 en base a la informacion disponible a
dicha fecha de la entidad participada.

En el gjercicio 2019, la Sociedad ha registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de dicho ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de 440.254,60 euros
calculadas conforme a los criterios expuestos en la Nota 3-a.
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Esta entidad es auditada por Ernst & Young, L.L.P.
AC Capital Premier I, F.C.R. de Régimen Simplificado

AC Capital Premier Il, F.C.R. de Régimen Simplificado es un fondo de capital riesgo gestionado por la sociedad
gestora MCH Private Equity Investments S.G.E.I.C., S.A. y constituido el 8 de marzo de 2006. El objeto principal
de AC Capital Premier II, F.C.R. de Régimen Simplificado consiste en la toma de participaciones temporales en
el capital de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la OCDE. Para el desarrollo de su objeto
social, AC Capital Premier Il, F.C.R. de Régimen Simplificado podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacion, en éste Gltimo caso tnicamente a sociedades participadas. Adicionalmente, podra
prestar servicios de asesoramiento a través de su sociedad gestora.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversién total comprometida inicialmente con AC
Capital Premier Il, F.C.R. de Régimen Simplificado de 2.000.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente
de desembolso no exigido de 454.047,96 euros al 31 de diciembre de 2019 en base a la informacion disponible
a dicha fecha de la entidad participada.

En los ejercicios 2008 y 2009 la Sociedad registré un deterioro acumulado por la valoracion de la participacién
que mantenia en AC Capital Premier II, F.C.R. de Régimen Simplificado por un importe total de 385.687,63
euros. En ejercicios anteriores se ha producido la recuperaciéon de dicho deterioro, registrandose en el epigrafe
“Ajustes por valoracion en patrimonio neto” al 31 de diciembre de 2019,

Esta entidad es auditada por Deloitte, S.L.
Partners Group Secondary 2008, L.P.

Partners Group Secondary 2008, L.P. es un fondo de capital riesgo gestionado por Partners Group Management
VI Limited, constituido el 14 de noviembre de 2007 bajo el nombre de Partners Group Secondary 2008, L.P. El
objeto principal de Partners Group Secondary 2008, L.P. consiste en invertir en el mercado secundario de
entidades de capital riesgo a nivel global.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversion total comprometida inicialmente con
Partners Group Secondary 2008, L.P. de 1.500.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de
desembolso no exigido de 195.964,32 euros al 31 de diciembre de 2019 en base a la informacion disponible a
dicha fecha de la entidad participada.

Al cierre del ejercicio 2016 la Sociedad tenia registradas unas minusvalias por importe de 103.981,96 euros en
el epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto — Activos financieros disponibles para la venta’ del
balance y en el ejercicio 2017 dichas minusvalias aumentaron en 8.291,18 euros, cumpliéndose las condiciones
para el registro de las correcciones valorativas por deterioro. Por lo tanto, la Sociedad, en el gjercicio 2017
registré en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho
ejercicio correcciones por deterioro de valor por importe de 112.273,14 euros calculadas conforme a los criterios
expuestos en la Nota 3-a. Finalmente, en los ejercicios 2019 y 2018 se ha producido la recuperacion de parte de
dicho deterioro, registrandose en el epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto” al 31 de diciembre de
2019.

Esta entidad es auditada por PricewaterhouseCoopers Cl, L.L.P.
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Partners Group Direct Investments 2009, L.P.

Partners Group Direct Investments 2009, L.P. es un fondo de capital riesgo gestionado por Partners Group
Management VI Limited, constituido el 16 de noviembre de 2007 bajo el nombre de Partners Group Direct
Investments 2008, L.P. y que, con fecha 4 de diciembre de 2008, cambié su denominacion por la actual. El
objeto principal de Partners Group Direct Investments 2009, L.P. consiste en la toma de acciones, mediante
compras apalancadas, de empresas pequenas, medianas y grandes a nivel mundial asi como en inversiones en
entidades de capital riesgo. El fondo orientado a la coinversion con otros fondos de capital riesgo en operaciones
individuales para diversificar su riesgo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversién total comprometida inicialmente con
Partners Group Direct Investments 2009, L.P. de 2.500.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de
desembolso no exigido de 227.413,13 euros al 31 de diciembre de 2019 en base a la informacion disponible a
dicha fecha de la entidad participada.

Esta entidad es auditada por PricewaterhouseCoopers CI, L.L.P.

PAIl Europe V

PAIl Europe V es un fondo generalista que enfoca sus inversiones en la toma de control de compafiias en
Europa. Se constituy6 el 5 de junio de 2007 y es gestionado por PAI Partners.

PAI Europe V invierte en PAI Europe V-1, F.C.P.R. y PAI Europe V-1, L.P., en cada una de las cuales la
Sociedad mantiene un 0,19% de participacién. El fondo estd orientado a la realizacion de operaciones en
empresas de entre 1.000 y 3.000 miliones de euros de los sectores: servicios, industrial y consumo. Su objetivo

es hacer crecer sus participadas mediante crecimiento organico e inorganico colaborando en la gestion de las
mismas.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantiene una inversion total comprometida con PAI Europe V
de 1.500.000,00 euros, permaneciendo un importe pendiente de desembolso no exigido de 106.120,50 euros al
31 de diciembre de 2019 en base a la informacion disponible a dicha fecha de la entidad participada.

En el ejercicio 2008 la Sociedad registré un deterioro por la valoracion de la participacion que mantenia en PAI
Europe V-1, L.P. por un importe total de 172.573,08 euros. En ejercicios anteriores se produjo la recuperacion de
dicho deterioro, registrandose en el epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto” al 31 de diciembre de
2019.

Por otro lado, en los ejercicios 2019 y 2018, la Sociedad ha registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones
del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios correcciones por deterioro de valor de PAI
Europe V-1, F.C.P.R. por importes de 147.401,88 y 65.922,42 euros, respectivamente, calculadas conforme a
los criterios expuestos en la Nota 3-a.

PAI Europe V-1, F.C.P.R. y PAI Europe V-1, L.P. son auditados por:

Entidad Auditor

Deloitte & Associés
e ¢ - PricewaterhouseCoopers Audit

Deloitte, L.L.P.
PricewaterhouseCoopers CI, L.L.P.

PAI Europe V-1, L.P.
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Coeficientes de inversién y concentracion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable de la
Sociedad (entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos y las
plusvalias latentes netas de efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital de
empresas objeto de su actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o
pérdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; ofros préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del total
del activo computable; y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2019 y
2018, la Sociedad cumplia dicho coeficiente.

Adicionalmente, segun el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de
capital-riesgo y sus sociedades gestoras, la Sociedad no podré invertir mas del 25% de su activo en el momento
de la inversion en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad no excedia los mencionados limites.

Informacién sobre naturaleza y nivel del riesgo de los instrumentos financieros-

El principal riesgo de la Sociedad es el asociado a la cartera de las participadas. La Sociedad ha clasificado sus
principales riesgos de acuerdo con las principales categorias:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los fimites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

Este riesgo es el asociado a no disponer de liquidez suficiente en el momento en que se tiene que hacer frente a
las obligaciones de pago y a la posibilidad que no se pueda desinvertir en un instrumento financiero con la
suficiente rapidez y sin incurrir en costes adicionales significativos.

En este sentido, sobre la base de la informacion disponible de las entidades participadas a la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales, los administradores de la Sociedad estiman que éstas no llegaran a hacer
exigibles los desembolsos por el total del importe inicialmente comprometido por la Sociedad de 1.485.615,25
euros, que al 31 de diciembre de 2019 figura registrado en el epigrafe “Compromisos de compra de valores — De
empresas objeto de capital riesgo” de las cuentas de orden, sino sélo por una parte del mismo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa el riesgo de que el valor de un instrumento financiero pueda variar debido a los
cambios en los tipos de interés, el tipo de cambio o el precio. La consecuencia de estos riesgos es la posibilidad
de incurrir en disminuciones del Patrimonio Neto o en pérdidas por los movimientos de los precios de mercado
y/o quiebra de las posiciones que forman la cartera de participaciones, no de negociacion, con un horizonte a
medio y largo plazo. Los factores de riesgo mas significativos se pueden agruparse en los siguientes:

Riesgo de tipo de interés

Se refiere al impacto que puede registrar la cuenta de resultados en su epigrafe de gastos financieros como
consecuencia de un alza de los tipos de interés.
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Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan
un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable.

Riesgo de tipo de cambio
Se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas Y ganancias las variaciones del tipo de cambio.

Puesto que las inversiones que figuran en el balance de la Sociedad tienen como moneda funcional el euro, no
existe un riesgo directo de tipo cambio para la Sociedad.

No obstante, la Sociedad puede estar expuesta al riesgo de tipo de cambio de forma indirecta a través de las
inversiones en moneda extranjera que hayan realizado las sociedades participadas.

Riesgo de precio

En la Sociedad el riesgo de precio se centra en la posible variacién de la valoracion de las participadas. La
manera en que la Sociedad gestiona este riesgo ya ha sido descrita anteriormente.

La gestion de estos riesgos se inicia desde la fase de andlisis de la inversién. Durante este proceso se realiza un
andlisis pormenorizado de la informacién, llevando a cabo una revision legal, fiscal, financiera y, si es necesario,
comercial (due diligence) que aporta a la Sociedad un elevado conocimiento de la sociedad objeto de la
inversion.

Una vez llevada a cabo la inversién, la Sociedad lleva a cabo un seguimiento de la misma, mediante la
obtencion y analisis de informacion financiera periddica, la asistencia a Consejos y Comités, en su caso, el
andlisis y la evolucion del sector de actividad de cada sociedad.

6. Efectivoy otros activos liguidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la composicién del saldo de este epigrafe de los balances adjuntos era la

siguiente:
Euros
2019 2018
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.135.737,73 543.617.98
1.135.737,73 543.617,98
Moneda:
En euros 1.135.737,73 543.617,98

1.135.737.73 543.617,98

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de efectivo de la cuenta “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes”
corresponde a la cuenta corriente mantenidas por la Sociedad en Bankia, S.A.

La Sociedad no ha percibido remuneracion alguna por los saldos mantenidos en cuentas corrientes durante los
ejercicios 2019y 2018.

7. Capital

Al 31 de diciembre de 2019 el capital social de la Sociedad asciende a 1.464.008,00 euros (1.830.010,00 euros
al 31 de diciembre de 2018), representado por 183.001 acciones nominativas de 8 euros de valor nominal cada
una (10 euros a 31 de diciembre de 2018), totalmente suscritas y desembolsadas.
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Con la finalidad de devolver aportaciones a los accionistas, con fecha 6 de noviembre de 2019, la Junta General
de Accionistas de la Sociedad aprobé disminuir el capital social en la cuantia de 366.002,00 euros, mediante la
disminucién del valor nominal de las acciones en 2 euros por accion, quedando el capital fijado en 1.464.008,00
euros, representado por 183.001 acciones de 8 euros de valor nominal. Dicho acuerdo fue elevado a escritura

publica y posteriormente inscrito en el Registro Mercantil con fechas 16 de diciembre de 2019 y 15 de enero de
2020, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad tenia 26 accionistas, en ambas fechas. Asimismo, al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, los accionistas de la Sociedad que poseian un porcentaje de participacion
significativa superior al 10% del capital social eran los siguientes:

001000069

Numero de Acciones Porcentaje de Participacion
2019 2018 2019 2018
Loreto Mutua, Mutualidad de Prevision Social 32.594 32.594 17.81% 17,81%
Bankia, S.A. 20.000 20.000 10,93% 10,93%
Mutualidad General de la Abogacia 20.000 20.000 10,93% 10,93%
8. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se muestra a continuacion:

Euros
2019 2018
Reserva legal 406.340,01 691.413,00
Reserva voluntaria - 50.295,63
Ofras reservas (1.010,77) (1.010,77)
405.329,24 740.697.86

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad debe destinar una cifra igual al 10% del beneficio
del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra
utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo
para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva solo

podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin.

A 31 de diciembre de 2019 la reserva legal se encuentra totalmente constituida.

Con fecha 26 de junio de 2019, la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobé la distribucion de un
dividendo por el importe bruto de 1.098.006,00 euros con cargo al resultado del ejercicio de 2018.
Adicionalmente, la Junta General de Accionistas aprobd, en esa misma fecha, el reparto de un dividendo
complementario y simultdneo por un importe total de 549.003,00 euros, de los que 213.634,38 euros se
distribuyeron con cargo al resultado del ejercicio de 2018, 50.295,63 euros se distribuyeron con cargo a las
reservas voluntarias y 285.072,99 euros se distribuyeron con cargo a parte de la reserva legal que excedia el
minimo legal (20% del capital social). Estos dividendos supusieron el reparto de una cantidad de 6 y 3 euros
brutos por accién, respectivamente. Con fecha 9 de julio de 2019 y 10 de octubre de 2019, se realizé el pago
efectivo de estos dividendos a través de Bankia, S.A.
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Otros resultados de explotacién y otros gastos de explotacion

Otros resultados de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Bankia Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (véase Nota 1). Con fecha 31 de octubre de
2014, se renové el contrato de prestacion de servicios entre la Sociedad y Bankia Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., en el que se establecian las condiciones descritas a continuacion, que
son de aplicacion a partir del 31 de marzo de 2014. En este sentido, el sistema de retribucion acordado tiene dos
componentes que corresponden a:

— Una comision de gestion fija anual del 1% calculada sobre el patrimonio mensual registrado contablemente,
de la Sociedad, que se satisface trimestraimente.

- Una comisién de éxito del 3% de todos los rendimientos y plusvalias netas de comisiones y gastos
resuftantes de cada una de las inversiones realizadas por la Sociedad en las entidades de capital riesgo
espafiolas o extranjeras participadas, tanto cotizadas como no cotizadas, siempre que se haya obtenido en
cada una de ellas una rentabilidad neta acumulada anual de al menos el 8%. La comision de éxito se ira
abonando a Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. a medida que se
vayan realizando las distribuciones correspondientes a los accionistas de la Sociedad segun los siguientes
criterios y orden de prelacion:

o Primero: se abonara el 100% de los importes invertidos en las entidades de capital riesgo a la totalidad
de los accionistas.

o Segundo: en el caso que quedasen fondos disponibles, se abonara, a la totalidad de los accionistas, el
8% (compuesto anualmente y calculado diariamente sobre la base de un afio de 360 dias) de los
importes invertidos y desembolsados por la Sociedad en las entidades de capital riesgo.

o Tercero: si todavia quedasen fondos disponibles, se abonara a Bankia Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. un importe equivalente al 3% de los importes distribuidos en
virtud de los puntos segundo y tercero.

o Cuarto: sitodavia quedasen fondos disponibles, se abonara el 97% a la totalidad de los accionistas y el
3% restante a Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

Durante el ejercicio 2019, no se ha devengado importe alguno en concepto de comision de gestion de éxito,
al no haberse cumplido las condiciones establecidas contractuaimente para su devengo.

El importe devengado en concepto de comision de gestion fija anual durante el ejercicio 2019 ha ascendido a
75.789,20 euros (99.279,77 euros durante el ejercicio 2018), que se recoge en el saldo del epigrafe “Otros
resultados de explotacion — Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre
de 2019, se encontraba pendiente de pago un importe de 34.070,30 euros (45.744,88 euros al 31 de diciembre
de 2018), correspondiente al tercer y cuarto trimestre del ejercicio 2019 y que se encuentra registrado formando
parte del saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del balance. Con posterioridad al cierre del gjercicio
se han liquidado los importes correspondientes al tercer'y cuarto trimestre del ejercicio 2019.

Otros gastos de explotacion

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas en los ejercicios 2019 y
2018 es el siguiente:
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Euros

2019 2018
Organos de gobierno (dietas, primas, etc.) (véase Nota 11) 22.815,48 23.229,12
Servicios bancarios y similares 483,55 448 32
Otros servicios profesionales independientes 11.700,00 11.700,00
De los que por auditoria de cuentas de la Sociedad 10.000,00 10.000,00
De los que por otros servicios prestados por los auditores 1.700,00 1.700,00
Gastos por tasas por registros oficiales 1.883,19 1.948,68
Otros gastos 14.217.57 27.046,74
51.099,79 64.372,86

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio

A continuacion se facilita la informacion requerida por la disposicion final segunda de Ia Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, que
modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29
de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales.

A continuacion se detalla la informacion relativa a los ejercicios 2019 y 2018:

Dias

2019 2018
Periodo medio de pago a proveedores 3,46 3,69
Ratio de operaciones pagadas 3,46 3,69
Ratio de operaciones pendientes de pago - 4,00

Importe (Euros)

2019 2018
Total pagos realizados 115.709,76 87.468,55
Total pagos pendientes - 795,00

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.
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El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2019 segun la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es
de 30 dias, salvo que exista acuerdo entre las partes en cuyo caso no podra exceder de 60 dias.

10. _Situacién fiscal

i. Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad tiene registrados en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del
pasivo del balance 11.945,60 y 1.480,89 euros, respectivamente, en concepto de retenciones pendientes de
pago a la Administracion Puablica a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas en relacion a las

dietas satisfechas a los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad y por los dividendos distribuidos
en el gjercicio.

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

A continuacion se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre

Sociedades:
Ejercicio 2019:
Euros
Ingresos y gastos
Cuenta de pérdidas y directamente imputados al
ganancias abreviada patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresosy | gqc 135 04 . ; (650.318,87) | - - 246.116,37
gastos del ejercicio
Aumentos | Disminuciones
(“A”) (“D”} A D A D
Impuesto sobre
Sgciedades j ) j (936,92) | - ) (936,92)
PlLEE - (1.804.150,11) - - - - |(1.804.150,11)
permanentes
. rencias 790.603,61 - 651.255,79 - - . 1.441.859,40
temporarias
Base imponible fiscal (117.111,26)
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CLASE 8°
Ejercicio 2018:
Euros
Ingresos y gastos
Cuenta de pérdidas y directamente imputados al
ganancias abreviada patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresosy | 51 c40 39 . ; (678.872,72) | - - 632.767,66
gastos del gjercicio
Aumentos | Disminuciones
((CAQ’) (“D’S) A D A D
Impuesto sobre
Sociedades ) ) : (21837) | - ) (21850)
PlEEEET - (1.907.772,14) - i - - (1.907.772,14)
crmanentes
leeren01a§ 442.134,97 i} 679.091,09 - - - 1.121.226,06
temporarias
Base imponible fiscal (153.996,79)

Las diferencias permanentes indicadas en los cuadros anteriores corresponden, en aplicacion de los beneficios
fiscales descritos en la nota 3.g, con la exencién del 99% por las rentas obtenidas por las distribuciones
recibidas con origen en las desinversiones realizadas por las entidades objeto de capital riesgo en las que
participa la Sociedad y, en su caso, con la exencién por doble imposicion internacional del 100% de los
dividendos extranjeros percibidos netos de retenciones en origen (véase Nota 4.3):

Euros
2019 2018
Exencion por rentas obtenidas por desinversiones (Nota 5) (1.384.181,08) (1.013.561,22)
Exenci6n doble imposicion internacional dividendos extranjeros (419.969,03) (894.210,92)
(1.804.150,11) (1.907.772,14)

Adicionalmente, las diferencias temporales corresponden a la parte no deducible de las pérdidas por deterioro
de la cartera durante el ejercicio (véase Nota 5).

Como consecuencia de lo anterior y de los criterios aplicados en el registro de activos por impuestos diferidos
con origen en créditos fiscales por las bases imponibles explicadas en la Nota 3 anterior, la Sociedad no registré
en los ejercicios 2019 y 2018 resultado alguno en concepto de impuesto sobre beneficios en las cuentas de
pérdidas y ganancias de dichos ejercicios.

iii. Conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la conciliacion entre la base imponible fiscal y el resultado por Impuesto
sobre Beneficios es la siguiente:
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Euros
2019 2018

Base imponible (117.111,26) | (153.996,79)
Cuota al 25% - -
Deducciones / bonificaciones - -

Total resultado por impuesto reconocido en la cuenta
de pérdidas v ganancias

iv. Pasivos por impuesto diferido registrados

El detalle y movimiento del saldo de esta cuenta durante los ejercicios 2019 y 2018 es el siguiente:

Euros
31 de
1 de enero de Aumentos/ |31 de diciembre| Aumentos / diciembre de
2018 (Disminuciones) de 2018 (Disminuciones) 2019
Pasivos fiscales - Diferidos:
Valoracién sociedades participadas (*) 2.570.09 (218.37) 2.351.72 936.92 3.288,64
Total pasivos por impuesto diferido 2.570.09 (218.37) 2.351.72 936.92 3.288.64

(*) Corresponden al efecto impositivo de aquellas participadas que tengan plusvalias acumuladas al cierre del ejercicio (véase
Nota 5).

v. Pérdidas fiscales a compensar

Con la entrada en vigor, con fecha 1 enero de 2015, de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, se elimina la
limitacion temporal para la aplicacion de bases imponibles negativas (antes fijada en 18 afios), si bien se
introduce una limitacién cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en
todo caso, un millén de euros (véase Nota 3.g).

Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas pendientes de
compensar fiscalmente tras la dltima liquidacion efectuada del impuesto correspondiente al ejercicio 2018 (no
incluye, por tanto, la base imponible negativa que se estima que se generara al presentar la declaracién del
impuesto correspondiente al ejercicio 2019):

Afio
de origen Euros
2008 777.625,67
2011 108.703,98
2012 153.418,18
2013 254.073,05
2014 441.953,29
2015 212.094,47
2016 168.662,68
2017 155.325,01
2018 153.996,79
2.425.853.12

30



001000075

La Sociedad no activa los créditos fiscales procedentes de las bases imponibles negativas, al no contar sus
Administradores con una estimacién fiable de los plazos e importes por los que podran ser compensados.

vi. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2019 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion la
totalidad de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los dltimos cuatro ejercicios. Los
Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

11. _Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracion y a la Alta Direccidon

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

La Sociedad no tiene empleados y los miembros del Consejo de Administracion han recibido, durante el gjercicio
2019, una retribucién en concepto de dietas que ha ascendido a 22.815,48 euros (23.229,12 euros en el
ejercicio 2018), que se incluyen en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase Nota 9).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Durante el gjercicio 2019 la Sociedad no ha satisfecho importe alguno en concepto de prima de seguro de
responsabilidad civil de los Administradores.

En cumplimiento de fo establecido por la Disposicion Adicional Vigésima Sexta de la Ley Organica 3/2007, de 22
de marzo, para la igualdad efectiva de mujeres y hombres, se informa que al 31 de diciembre de 2019 el
Consejo de Administracién estaba compuesto por 9 hombres.

Informacién exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Al cierre del ejercicio 2019 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de confiicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

12. Acontecimientos posteriores al cierre

La aparicién del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansion global a un gran
namero de paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacién
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo en consideracion la complejidad de los mercados,
a causa de la globalizacion de los mismos y la ausencia, por el momento, de un tratamiento médico eficaz contra
el virus, las consecuencias para la Sociedad van a depender en gran medida de la evolucién y extension de la
pandemia en los proximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacién de todos los agentes
econdmicos impactados. Por ello, si bien a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales es prematuro
realizar una valoracion detallada o cuantificacién de los posibles impactos que tendra el COVID-19 sobre la
Sociedad, debido a la incertidumbre sobre sus consecuencias, a corto, medio y largo plazo, los Administradores
de la Sociedad consideran que nos encontramos ante una situacién coyuntural. Por Gltimo, resaltar que los
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CLASE 87

Administradores de la Sociedad estan realizando una supervision constante de la evolucion de la situacién, con
el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que puedan
producirse. Teniendo en cuenta los factores antes mencionados, los Administradores consideran que la
conclusién sobre la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento sigue siendo vélida.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo adicional no descrito en las
notas anteriores.
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Arcalia Private Equity, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado
S.A.

Informe de Gestién del
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Evolucion de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucién
previsible

En el ejercicio 2019 se mantienen los compromisos con Apax Europe — A (Feeder), L.P. con la que se tienen
comprometidos un total de 2.000.000,00 euros, con Realza Capital, Fondo de Capital Riesgo un importe de
1.500.000,00 de euros, con Partners Group Direct Investments 2009 L.P. una cifra de 2.500.000,00 euros y
2.000.000,00 euros con CVC European Equity Partners V (B), L.P., ProA Capital Iberian Buyout Fund | Europa,
Fondo de Capital Riesgo y MCH Iberian Capital Fund IIl, Fondo de Capital Riesgo. Adicionalmente, la Sociedad
mantiene su compromiso de 2.000.000,00 euros con AC Capital Premier I, Fondo de Capital Riesgo de
Régimen Simplificado, 3.000.000,00 euros con Doughty Hanson & Co. V, L.P, 1.500.000 euros de compromiso
con PAl Europe V y por ultimo 1.500.000,00 euros con el fondo de Partners Group Secondary 2008, L.P.
alcanzando con esta inversion el importe total de 20.000.000,00 euros en concepto de las inversiones
comprometidas en las entidades participadas de la Sociedad.

En 2019, tras los correspondientes acuerdos del Consejo de Administracion de la Sociedad, se aprobaron la
undécima, duodécima y decimotercera distribuciones de la Sociedad que tuvieron lugar en julio, octubre y
noviembre. La undécima y duodécimas distribuciones consistieron en sendos dividendos de 6 y 3 euros por
accion respectivamente con cargo a los resultados del ejercicio 2018 y a reservas mientras que la decimotercera
distribucion consistio en una reduccién, de 2 euros, del nominal de las acciones con lo que el valor nominal de
las acciones a 31 de diciembre de 2019 queds situado en 8 euros por accion.

Tras la dltima reduccion de nominal, la cifra total de capital escriturado de la Sociedad se eleva a 1.464.008,00
euros, encontrandose todos desembolsados a 31 de diciembre de 2019.

Los mercados de renta variable han experimentado importantes revalorizaciones en el afio que se han
materializado principalmente a final del ejercicio coincidiendo con una mayor visibilidad sobre las principales
incertidumbres que han condicionado los mercados durante 2019: el acuerdo comercial entre EEUU y Chinay el
Brexit. En el acuerdo comercial, se ha producido un acercamiento en las posturas negociadoras hasta culminar
el afio con la inminencia de la firma y la bajada por China de un amplio abanico de aranceles. En cuanto al
Brexit, tras las elecciones el mercado reaccioné con el fortalecimiento de la libra esterlina a la espera de un plan
de impulso fiscal y a la negociacion final del acuerdo.

La aparicion del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansién global a un gran
numero de paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacion
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo en consideracion la complejidad de los mercados,
a causa de la globalizacién de los mismos y la ausencia, por el momento, de un tratamiento médico eficaz contra
el virus, las consecuencias para la Sociedad van a depender en gran medida de la evolucion y extension de la
pandemia en los préximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacion de todos los agentes
economicos impactados. Por ello, si bien a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales es prematuro
realizar una valoracion detallada o cuantificacion de los posibles impactos que tendra el COVID-19 sobre Ia
Sociedad, debido a la incertidumbre sobre sus consecuencias, a corto, medio y largo plazo, los Administradores
de la Sociedad consideran que nos encontramos ante una situacién coyuntural. Por ultimo, resaltar que los
Administradores de la Sociedad estan realizando una supervision constante de la evolucion de la situacion, con
el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que puedan
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producirse. Teniendo en cuenta los factores antes mencionados, los Administradores consideran que la
conclusion sobre la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento sigue siendo valida.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Nada que resefiar distinto a lo comentado en el apartado anterior.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefiar distinto a lo comentado en ia Memoria.

Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2019. Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no tenia acciones propias en cartera.

Informacioén sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 9).



D. MIGUEL ANGEL RECUENCO GOMECELLO en mi calidad de Secretario del Consejo de
Administracion de ARCALIA PRIVATE EQUITY, S.C.R. de Régimen Simplificado, S.A.,
certifico que las cuentas anuales y el informe de gestién adjuntos han sido formulados con el voto
favorable de todos los miembros del Consejo de Administracién de ARCALIA PRIVATE
EQUITY, S.C.R. de Régimen Simplificado, S.A., en la celebracién de la reunién del 10 de j junio
de 2020 del Consejo de Administracion, con vistas a su verificacién por los auditores y posterior
aprobacion por la Junta General de Accionistas. Dicha reunién tuvo naturaleza telematica, de
acuerdo con el contenido del RDL 8/2020, de 17 de marzo, con el fin de preservar la salud de las
personas y evitar la propagacion del COVID 19, motivo por el cual las cuentas anuales
debidamente formuladas adjuntas no cuentan con las firmas de los siguientes Consejeros:

VALORACION Y CONTROL, S.L.

SUVER INVERSIONES, S.A.

LORETO MUTUA MUTUALIDAD DE PREVISION SOCIAL
JOSE FRANCISCO LUNA ARNAL

MUTUALIDAD DE PREVISION SOCIAL DIVINA PASTORA

EL SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Miguel A. Recuenco Gome
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cell
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D. Rafael A6 Sanz D. Carlos Garcia Caro
Presidente Consejero representante de Bumer, S.A.

Y
D. Julian Gonzalez Sanchez D. Pedro del Pozo Asenjo
Consejero representante de Mutualidad Consejero representante de Mutualidad

de Prevision Social de la Policia General de la Abogacia



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y el informe de gestion,
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, de la Sociedad Arcalia Private
Equity, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A., se compone de 39 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 001000040 a 001000078, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas determinados miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 10 de junio de 2020

Fdo. D. Miguel Angel Recuenco Gomekcello

Secretario no Consejero del Consejo de Administracién



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION MEDIOAMBIENTAL EN LAS

CUENTAS ANUALES
Identificacién de la Sociedad: Arcalia Private Equity, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado,
S.A.
NIF A85187318

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la Sociedad
correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento
aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 28 de enero del 2009.

En este sentido, de acuerdo con el contenido del RDL 8/2020, de 17 de marzo, con el fin de preservar la salud de las
personas y evitar la propagacion del COVID 19, motivo por el cual las cuentas anuales debidamente formuladas
adjuntas no cuentan con las firmas de los siguientes Consejeros:

VALORACION Y CONTROL, S.L.

SUVER INVERSIONES, S.A.

LORETO MUTUA MUTUALIDAD DE PREVISION SOCIAL
JOSE FRANCISCO LUNA ARNAL

MUTUALIDAD DE PREVISION SOCIAL DIVINA PASTORA

EL SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
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T\ . D. Miguel A. Recuenco Gomedello
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D. Rafz#el Afi6 Sanz
Presidente Consejero representante de Bumer, S.A.

\ ‘.‘," l
D. Julian Gonzalez Sanchez D. Pedro del Poz{LAsenjo

Consejero representante de Mutualidad Consejero representante de Mutualidad
de Prevision Social de la Policia General de la Abogacia



