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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de MCH Continuation Fund, Fondo de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, por
encargo del Consejo de Administracion de MCH Private Equity Investments, S.G.E.L.C., S.A. (en
adelante, la Sociedad Gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de MCH Continuation Fund, Fondo de Inversién Colectiva de
Tipo Cerrado (el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonic neto, el estado de flujos de efectivo
y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, 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.a de la memoria} y en particular, con los principios y criterios contables

contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas

Y hO expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Valoracion de las inversiones en empresas del grupo y asociadas

Descripcion

Tal y como se describe en lanota 1 dela
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
principal la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas. Su
inversion se compone en un porcentaje muy
significativo de instrumentos de patrimonio
de empresas no cotizadas, que son
valorados, segun ha establecido la sociedad
gestora, tomando como referencia el valor
razonable de las transacciones recientes del
propio valor, y si estas no se hubieran
producido y no se tratara de inversiones en
capital-inicio, como es el caso para
inversiones existentes al cierre del ejercicio,
tomando como referencia el valor razonable
determinado mediante la aplicacion de
modelos y técnicas de valoracion
generalmente admitidos, que han sido
elaborados por un experto independiente.
En fa medida en que la valoracién de dichas
inversiones en empresas del grupo y
asociadas requiere la realizacién de
estimaciones y juicios significativos por
parte de los administradores de la sociedad
gestora, que las inversiones en empresas
del grupo y asociadas suponen un importe
significativo de su activo al 31 de diciembre
de 2021 y considerando su relevancia sobre
el patrimonio del Fondo, hemos identificado
la valoracién de las inversiones en empresas
del grupo y asociadas como uno de los

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria
dirigidos a dar respuesta a este aspecto mas
relevante de valoracién de las inversiones
en empresas del grupo y asociadas han
incluido, entre otros, procedimientos
sustantivos aplicados a la cartera de
inversiones en empresas no cotizas del
grupo y asociadas, consistentes en el
contraste del valor razonable tomado como
referencia por la sociedad gestora con el
importe de las transacciones recientes del
propio valor, obtenido de la documentacién
legal existente y, en caso de no ser de
aplicacion y no tratarse de inversiones en
capital-inicio, con el que figura en el informe
de valoracidn efectuado por el experto
independiente, que esta basado en
referencias de entidades comparables.

En relacién con dicho experto
independiente, hemos evaluado su
competencia, capacidad y objetividad, asi
como la adecuacién de su trabajo para que
sea utilizado como evidencia de auditoria.
Del mismo modo, hemos solicitado y
obtenido la confirmacion de su
independencia. Asimismo, en relacion al
informe del experto independiente, hemos
evaluado, con la colaboracién de nuestros
expertos internos en valoracion, la
razonabilidad de la metodologia de
valoracion utilizada, asi como de las



Valoracién de las inversiones en empresas del grupo y asociadas

Descripcién Procedimientos aplicados en la auditoria
aspectos mas relevantes en nuestra referencias y parametros aplicados.
auditoria. Asimismo, hemos revisado la correccién

aritmética de los célculos realizados y se ha
evaluado la coherencia de la informacién
financiera utilizada como base en el informe
de valoracion, con la reflejada en las
cuentas anuales auditadas al 31 de
diciembre de 2021 de las sociedades
participadas.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses
de informacioén incluidos en las notas 3.ay 8
de las cuentas anuales adjuntas en relacién
con este aspecto relevante resultan
adecuados a lo requerido por el marco
normativo de informacién financiera
aplicable al Fondo.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, 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 gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestidn son conformes a la normativa
que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.



Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién
con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera
v de los resultados del Fondo, 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 incorreccion material, debida a fraude o error.

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

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

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

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

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

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

Responsabilidades del auditor en relacion 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 Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion 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 opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, o la elusion 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 opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora

del Fondo.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de

la Sociedad Gestora del Fondo.

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

en funcionamiento.

» Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos

subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la 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
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos

considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestién.




CLASE 8

006652077

MCH CONTINUATION FUND, FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

CE AL 31 DE JEMBRE D! 1y 2020
{Eurcs)
ACTIVO Nota 2021 ] FASIVO Y PATRIMONIO NETQ Nota 2021 2020 ()
ACTIVG CORRIENTE 2.437.085,24. 21.238.876,12 |PASIVO CORRIENTE 968.681,32 4.858.572,88.
Efactivo y otros activos liguidss equivalentes | 5 1.489.433,60 1.072.771,80| Perindificacionos - -
Periodificactones 10 10.632,04 18.976,73| Acr ¥ cuentas a pagar 10 968.681,32 58.572,68
fi jaras a corto plazo - 984.283,00( Deudus eon empresas del grupo y

Instrumentos de patrimonia - - asocladas a corlo plazo - -

Préstamos y créditos a empresas - - Daudas a corto plazo - 4.000.000,00

Valores representativos de dauda - - Provisiones a corto plaza - -

Derivados - - Ciros pasivos comientes . -

Otros aclives financieros 6 - 984.263 00 |PASIVO NO CORRIENTE 187.314,50/ -
Inverstones on emprasas del grupo y . 18.150.884,49 Farlodificacionss - -
asccladas a corto plaza Pasivos por Impuestn diferido L] 187.314,50 -
Daudores 7 927.060,20 - Deudas con emg dol grupo y
Otros activos torrentas - - a largo plazo - -

ACTIVO NO CORRIENTE 87.461.165,00 64.415.792,00] Deudas a largo plazo - -
Activos por impussto diferido - - Provisk a large plazo -
Imvaralones financleras a largo plazo 23.045.372,00 - Otros pasives no cortlentes - -

Instrumentos da patrimaonic TOTAL PASIVO 1.155.995 82 4.058.572,68

De entidades objeto de capital resge - -

De olras antidades 8 23.046.372,00 - PATRIMONIO NETO §8.742.234,42 $1.594.096,44
er 1% y crédifos a emp - Fondos reambolaables 88.180.290,92 81.584.096.44
Valores representatives de deuds - ~ Capftal
Darivatios - - Escriturado - -

Otros activos financieros - - Menes: capital no exigida - -
Inversionss en smpresas def grupo ¥ Particlpes | 84.561.042,57 82.397.424 86
azociadas a largo plazo 54.415.793,00 4.415.793,00| Prima de emisitn - -

Insbumentos de patrimania Reservas 6.170,38 -

De entidades objsto da capital rlesgo .| 64.415.793,00 84.415.793,00| Instrumentos de capital propios - -

De oirs entidades - - Reslitados de e} {B03.329.22) -

P ¥ crédites a emp - B Otras aporiaciones de socios - -

Valores representativos de deuda - - Resyltado del sjerciclo 4.417.406,18, (803.328,22),

Derivados . - Dividendos a cuenta - -

Otros activas financiergs - - Otros Instrumentos de padrimanio neto - -
Inmoviizado matarial - - Ajustes por veloraclén en patrimonis nsto 561.942,50 -
Inmoviizado intangible - - Aclivos financleros a valor rezonable con 3 561.943.50 _

camblos en 8l patrimonio neto m
Otros activos no corriantes - - Op = de cobertura “ -
Oiros - -
Sub donacionas - -
TOTAL ACTIVO $9.898.230,24 85.,652.669,12| TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 89.898.230,24 85.652.669.12
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGO ¥ COMPROMISO: 4.574.270,05 15.703.609,07

Avales y garantfas concedlidos - -

Avales y ganantias recibidos - -

Cornpromists de compra de valores

De empresas objefo de capital desgo -

De oiras ampresas -

Compromisos de venta de vaioras.

De ermprasas objelo de capital fesgo - -

De olrag empresas - -

Resto de dervados - -

Compromises con soclos o participes - =

Otros riesgos ¥ comMpromisos 7 4.574.270,08 15.703.600,07
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 145.783.468,27 137.891.170,75

Patrimonio total compromatido B 103.000.000,00 103.000.000,00

Patrimonio comprometido no exigide 8 15.894.120,37 20.802.575,3¢

Activos falbdes - .

Péndidas fiscales a compensar 769.006,99 -

Plusvalfas latentes (natas efecto imposttiva) 7 26.120.250,91 14.288.595 41

Neteriore capital inicio gnipo - -

Otras cuentas do orden = =
TOTAL CHENTAS DE ORDEN 150.357.738,32 153.584.779,82|

Las Notas 1 a 12 deacritas en la Memoria adjimts forman parte integrante del batance al 31 de diclembre de 2021,



CLASE 8.

MCH CONTINUATION FUND, FONDO DE INVERSION GOLECTIVA DE TIPO CERRADO

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A L OS FJERCICIOS ANUALES

RMINADOS E DICIEMB! 2029 Y 2020
(Eurcs)
{Dabe) Haber
Ejercicio Ejercicio
Nota 2021 2020 [
ingresos financieros 231792158 H2.T72,72
n . dlivid y d 7y10 955.633,18 103.772,72
Otros Ingresos financierns 8 1.352.288,40 B
Gastos financieros 8 {2.292,69) -
[ntereses y cargas asimiladas - -
Otrog gastes financieros {2.292,68) -
¥ varlach del valor ble de fa Cartora do Inversiones Financleras fneto} 4.255 650,53 {34.231.23)
Resultados por engjenaciones (nelo)
Instrumentos da palrimonio - -
Valocas represantativos de deuda - -
Otras inverzlones financieras g 4.472.846,85 -
del valor ble en | fh - -
Deterioros y pérdidas de i fi [ [217.0124,25) {34.221,23)
Diferancias de cambio (netas) (172,07} -
Ofros tesulttados de explotacién (741.176,76} {321.479,07)
Comisiones y olros ingresos perciblidos
De asesoramiento a emprasas objeio de capital resgo - -
Olras comisicnes a ingresos. - -
Comisiones satisfechas
Comisiin de gestién 10 {658.152,66) {317.980,90}
Otras comislones y gastos 10 (43.024,10) (3.498,17)
MARGEN BRUTO 5.830.102,66 (251.937,58)
Gastoa da persenal “ -
Otraz gastos de axplotacisn 10 (492 318,03} (851.390,84)
| Amartizacidn del inmovilizado - - -
Exceso de provislones - -
RESULTADO DE EXPLOTACION 5.337.786,63 {803.328,22)
Detarioro ¥ itado por enaj del inmavillzade - -
Deteriora de resto de activos (neto) - -
Otros. - .
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 5.337.786,63 (803.328,22)
Impuasto sobre beneficios " {320.380,45} -
RESULTALD DEL EJERCICIO 4.417.406,18 (803.328,22)

Las Notas 1 a 12 descritas en Ya Memoria adjunta forman parte intsgrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondlente at sjercicio anual lerminado el 31 de diclembre de 2021,

006652078



CLASE 8.
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MCH CONTINUATION FUND, FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

006652079

DE CAMB) EL PAT NETO CORRE: DIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
(Euros)
A Estados de ingrasos y gastos ich ih a log efercicics inados el 31 de dich de 2021 y 2020:
Ejercicio Ejercicio
201 2920 )
Resultado de 1a cusnia da pérdidas v ganantias 4.417.406,18, (803.328,22)
Total ing y gastos imputados di £n &l patrimonio neto = -
Por valoracldn instrumentos fi L
Activos financieros & valor razonable con cambios en el patdmaonio neto 749.258,00/ -
Otros ingrasos {gastos) - -
Efecto impaositive 187.514,60, -
Total transferencias a la cugnta de pérdidas ¥ ganancias 561.943,50/ -
Por valaraciin de Instrumentos financleros
Activos fi | a valor con bioa en el patimonio neto - -
Otrus ingresos (gastos) - -
Efacto impositivo - -
(Total de ingronos y gastos 4.970.349,68 (803.328,22)

Lag Notas 1 & 12 dasciitas &n ta Memorla adjunita forman pante integrante del estado de camblos en el patrimenio neto

diente al ej

anual

fo el 31 da diciembre de 2021,



CLASE 8

006652080

MCH CONTINUATION FUND, FONDO DE INVERSION COLEGTIVA DE TIPO CERRADO

ADOS DE CAMBIO: L PATRIMONIO CORRESPOND S A LOS EJERCICIOS ES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
{Euros)
B) E: totales de cambios en el g i neto cor ol a los ejerch ter ai 31 de dici de 2621 y 2020:
Ajustss par'
Resuhados da valoracién an
efercicios Otras Resultado del | patrimonto
Participes Reservas anteriores o ejerclci nato Total

Ealdos iniclales af at 24 de fabrero da 2020 {*)
Totat ingresos y gastog recanocidos - - - - {8013.328,22) - {803.328,22}
‘Operaciones con participes - - - - - - -

Suseripclanes 82.397.424,66 - “ - - - §2.397.424,66

Reembolsas - - - - - - -
Otras variaclones dal patrimonio - - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 (*} 82.397.424,66) - - - {803.328,22) - £1.504.096,44
Ajustes por cambios de criterios contablas - - - - - - -
Ajustes por emrores - - - - - - -
Saidos iniciales ajustades al 1 do enero de 2021 B2 357.424,56| . - - {803.328,22) - B1.584.088,44]
Total ingreeos y gastos reconocidos - - - - 4.417.406,18) §61.843,50) 4.979,349,68
Operaciones con participss - - - - - - -

Suscripciones 4.708.454.87 - - - - - 4.708.454,87

Reombalsos {2.544.837,06), 5.170,39 - - - - (2.530.686,87)
Otrag variaciones del patrimonia - - {803.328 22} - £03.328,22 - -
|8aldos al 31 de diclembro de 2021 84.561.042 57| 5,170,389 (803.528,22) - 4.417.406,18, 561.043.50| 88.742.234,42

(") Se pressnta, Onlca y exclusi a afacios

Las Natas 1 a 12 deseritas en la Metnoria adjunta forman parte Integrante dal setade de cambics en ! pstrimonio neto

correspondiente al ejercicio anual terminada ef 31 de diciembyre de 2021,
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CLASE 8-

006652081

MCH CONTINUATION FUND, FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVQ CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
Ejercicio Elercicia
Nota 2021 2020 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION _{1.226.390,20) (834.273,76}
Rasultado del ej antes de impuest 5.337.788,63 {B03.323,22)
Ajustes del resultado- (6.573.744,18) {69.541,49)

Amortizaclén del nmovillzado -

Varlacién de provisiones -

Correcciones valorativas por deteriorn 217.024.25 34.231,23

Variacién de valor razonable en Instrumentos financieros B {4.472.846,85),

Resultados per bajas y enajenacionas de instrumentos financieros -

Ingresos financiercs 7 {955.633,18) {103.772,72)

Otros ingresos y gastos 8 {1.362.288,40) -

Cambios en el capital corrients (30.089,32} 38.557,75

Deudcres y ofras cuentas a cobrar - -

Ofros acfivos corrientes 9 (19.827,51) (19.976,73)

Acreadaores y otras cuentas a pagar Tyd {10.271,81) 68.574,48

Otros pasivos corientas - -

Ofros activos y pasivos ne corrientes -

Otros Aujos de ofective da las actividades de explotacién 39.666,67 {1,80)

Pago da intereses -

Cobro de dividendos -

Cobro de intereses 8 39.666,67

Cabro (pagos) por impuesto sobre beneficios -

Ofros pagos {oobros) - {1.80)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {515.737,00)| (80.490.378,00)
Pagos por inversiones ({4.000.000,00) (80.490.379,00)

Empresas del grupo y asociadas 7 (4-000.000,00) (73.291.164,53)

Inmovilizado intangiye - -

Inmovilizado material - -

Oftros actives financleros 6y7 - (7.199.214,47)

Otros activos - -

Cobros por desinversiones 3.484.263,00

Empresas del grupo vy asociadas 2.500.000,00 -

Inmovilizade intangible -

Inmovilizade material - -

Ofros activos financieros ] 984.263,00 -

Otros activos - -

FLUWJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 2.168.788,30 82,397.424,66
Cobros ¥ pagos por instrumentos de patrimonto ] 2.168.788 .30 82,397.424,66
Cobros y pagos por Instrumentos de pasivo financiero - -
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO . -
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 426.661,10 1.072.771,90
Efactivo o equivalentes al comienzo del ejerciclo 1.072,771,%0 -
Efectivo o equl al final dol ejercicio 5 1.495,433,00 1.072.774,90

Las Notas 1 & 12 descritas en la Memaria adjunta forman parte Integrante del estads de flufos de efective

comrespondiente al efercicio anual terminado of 31 de diciembre de 2021.
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MCH Continuation Fund, Fondo de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

1. Resefia del Fondo

MCH Continuation Fund, Fondo de Inversién Colectiva de Tipe Cerrado {“el Fondo”) se constituyé el 21 de febrero
de 2020. El Fondo se encuentra sujeto, 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 inversitn colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de enfidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se madifica la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre,
reguladora de entidades de capital ~ riesgo y sus sociedades gestoras.

El Fondo fue inscrito el 20 de marzo de 2020 en el Registro Administrativo de fondos de inversién colectiva de tipo
cerrado de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el niimero 23.

El Fondo se constituyé con el objetivo de adquirir ios intereses ostentados por MCH |berian Capital Fund 11, Fondo
de Capital Riesgo (en liquidacion) — gestionado por lz Sociedad Gestora del Fondo - en Europastry, S.A.
(indirectamente a través de la participacion en Exponent S.a.rl) y Lenitudes, S.G.P.S., SA., (“las Sociedades
Participadas”), asi como para realizar inversiones adicionales en dichas Sociedades Participadas con el ohjetivo
de ofrecer un crecimiento continuo de la cartera y generar ! valor dptimo para los participes del Fondo. Para el
desarrollo de su objeto social principal, el Fondo puede facilitar préstamos participativos, asi como otras formas
de financiacion a favor de las Sociedades Participadas. Adicionaimente, el Fondo podrd, entre ofros, tomar dinero
a préstamo, crédito o endeudarse en general, asi como ctorgar las garantfas que fueran convenientes para &l
cumplimiento de cualquiera de sus cbjetivos, siempre y cuando el plazo de vencimiento del préstamo o cradito no
exceda de doce meses y qus el importe agregado de las operaciones de préstamo o crédito del Fondo en cada
momenig, incluyendo las garantias otorgadas, no exceda del menor de los siguientes importes: (i) 10 por ciento
de los Compromisos Totales; o (i) Compromisos Totales Pendientes de Desembolso. Con todo ello, el objeto
principal del Fondo consiste en generar valor para sus participes mediante la toma de participaciones temporales,
directa o indirectas, en las Sociedades Participadas.

En este sentido, con fecha 31 de julio de 2020 el Fondo adquiric la totalidad de las participaciones en el capital en
Lenitudes, 8.G.P.S., 8.A. y Exponent S.4.r.I. que mantenia MCH Iberian Capital Fund IlI, Fondo de Capital Riesgo
(en liquidacion) en dichas sociedades, asl como la cesién de la totalidad del préstamo e intereses y créditos
asociado a una de dichas inversiones (Lenitudes, 8.G.P.S., 8.A.) - véase Nota B-. En el marco de las operaciones
descritas anteriormente, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo analizaron el eventual conflicto de
interés, adoptando las siguientes medidas al respecto:

i Nombramiento de Fairview Capital Group, Ltd como asesor independiente encargado de lievar a cabo un
minucioso proceso de benchmarking de precios con miras a ofrecer a los inversores de MCH Iberian Capital
Fund iHl, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacion) la opcién de maximizar sus opciones de iiquidez o seguir
manteniendo un interés en los activos del Fondo.

ii. La Sociedad Gestora de Fondo instd a la elaboracién de una faimess opinion emitida por Emst & Young
Servicios Corporativos, S.L. para validar Ia fijacién del precio de la transaccién, en beneficic de todos los
inversores de MCH Iberian Capital Fund 11I, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién).
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Sometimiento del eventual conflicto de interés a la consideracién del Comité de Supervisién de MCH Iberian
Capital Fund lll, Fondo de Capital Riesgo (en liguidacion), que fiberd el conflicto de interés, informando de
dicha situacién a todos los inversores.

Ofrecimiento a cada inversor de MCH Iberian Capital Fund Ill, Fondo de Capital Riesgo {en liquidacién) de
mantener |a posicién en a cartera det Fondo, mediante la suscripcién de un nuevo COmMpromiso.

Asuncién de un compromiso significativo en el Fondo por parte de !a Sociedad Gestora del Fondo o
socledades vinculadas a [a misma.

La direccion, administracion y gestién del Fondo estdn encomendadas a MCH Private Equity Invesiments,
Sociedad Gestora de Entidades de Inversién Golectiva de Tipo Cerrado, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora),
que figura inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion de Tipo
Cerrado de la Comisian Nacional del Mercado de Valores con el nimero 41. Asimismo, la Sociedad Gestora podra
prestar servicios de asesoramiento a las Sociedades Participadas con arreglo a la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

El Fonda se constituyd con carécter cerrado, siendo el compromiso minimo de inversin de 3.000.000,00 euros
por participe y realizandose la oferta de participaciones con caracter estrictamente privado. No obstante, la
Sociedad Gestora puede, discrecionalmente, aceptar la suscripcion de compromisos de inversion por un importe
inferior. Tras la Fecha de Cierre (fecha en la qua los participes, distintos del promotor -la Sociedad Gestora o
cualquiera de sus Afiliadas, los ejecutivos clave, los administradores, directivos o empleados de la Sociedad
Gestora o cualquiera de sus afiliadas - suscriban participaciones en el Fondo), la Socledad Gestora no aceptara
compromisos de inversion adicionales.

El Fondo se constituyd con una duracion de cuatro afios desde la fecha de adquisicion de la participacion
ostentada por MCH Iberian Capital Fund [ll, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) en las Sociedades
Participadas, que tuvo lugar el 31 de julio de 2020, Esta duracitn, previo acuerdo de la Sociedad Gestora con la
aprobacion de un Acuerdo Qrdinario de Participes (acuerdo por escrito dirigido a la Sociedad Gestora del Fondo
adoptado con el voto favorable de los participes ~ excluidos los promotores y los participes en mora - gue
representen mas del 50 por ciento de los compromisos totales), podra aumentarse en un afio, con el objeto de
facilitar una venta ordenada de las inversiones, no siendo necesaria Ja modificacion del Reglamento de Gestién
del Fondo y siendo suficiente la comunicacion a la Comisién Nacional del Mercado de Valores. No obstante, Ia
Sociedad Gestora podré proponer, a su discrecion, la disolucidn y liquidacién del Fondo, con la aprobacién de un
Acuerdo Ordinario de Participes, cuando las inversiones en las Sociedades Participadas hayan sido totalmente
desinvertidas.

Los participes no podran obtener el reembolso parcial de sus participaciones antes de la disolucién y liguidacién
del Fondo, salvo decisién de la Sociedad Gestora. Las distribuciones se realizaran, generalmente, por el Fondo a
todos los participes de acuerdo a las reglas de prelacion establecidas en el Regiamento de Gestién del Fondo.

Desde el 30 de octubre de 2020, fecha en la que se firma el acuerdo de depositaria, BNP Paribas Securities
Services, Sucursal en Espafia actia como entidad depositaria del Fondo (véase Nota 10}, de conformidad con lo
establecido en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Asimismo, el depositario esta sometido al régimen juridico ¥
de responsabilidad previsto en la Ley 25/20013, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y su
normativa de desarralio.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, éste no tiene gastos, activos ni provisiones ni contingencias de
caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacitn con la situacién financiera y los resuttados del
mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en esta memoria respecto a informacion de
cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de
sostenibilidad en las decisiones de inversion en ef marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.
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2. Bases de presentacién de las cusntas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, que se han preparado & parlir de sus registros contables, se han formulado de acuerdo
con el marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo, que es sl establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil,

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y sus
modificaciones, asi como ofras 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 1.514/2007 y sus adaptaciones sectoriales.

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

d) Elresto de la normativa contable espariola que resulte de aplicacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables especificas que
deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las enfidades de capital-riesgo, de lo previsto en ef Cédigo de Comercio, Ley de
Sociedades Anonimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacién.
Por otro lado, con facha 30 de enero de 2021 se publicé el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por ef que
se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre;
el Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007,
de 16 de noviembre; las Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real
Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las
entidades sin fines lucrativos aprobadas por ef Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor
de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacion para los ejercicios que se Inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informacion financiera existents y de obligada aplicacién, aplicando determinadas modificaciones
como consecuencia de las Gltimas modificaciones introducidas en el Plan General de Contabilidad por el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en el parrafo anterior (véase apartado f) siguiente). En todo caso,
los administradores de la Scciedad Gestora del Fondo estiman que dichas modificaciones no han tenido un
impacto significativo en el valor liuidativo del Fondo al 31 de diciembre de 2021, ni en su patimonio neto, total
activo o valor razonable de su cartera de inversiones a dicha fecha.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales han side obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacidn al Fondo y, en particular, con los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto yde
la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado
durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021.

Las cuentas anuales det Fondo han sido formuladas y aprobadas por los Administradores de su Sociedad
Gestora en el mismo acto, (véase Nota 1) el 31 de marzo de 2021.
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¢) Principios contables

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

d) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Los resuitados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimacionss seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién
disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible gque acontecimientos que puedan tener fugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizarla, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos
inherentes a la inversidn en empresas del grupo (véase Nota 8), lo que puede provocar que el valor liquidativo
de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

e) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estade 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) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta, dnica y
exclusivamenite, a efectos comparativos, junto con la informacion comespondiente al ejercicio 2021.

Adicionalmente, el Fondo se constituy6 el 21 de febrero de 2020, por lo que la cuenta de pérdidas Y ganancias
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 no refleja un afio completo de actividad.

@) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjunias no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

h) Cambios de criterios contables

Purante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2020,
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Aspectos derivados de !a entrada en vigor del Real Decrete 1/2021, de 12 de enero

Tal y como se indica en el apartado a) anterior, a partir del 1 de enero del ejercicio 2021 resultan de aplicacién
los nuevos criterios de clasificacién y valoracion de los instrumentos financieros previstos en el Real Decreto
1/2021, de 12 de enerc y que suponen una madificacion respecto los aplicados en ejercicios anteriores. Como
consecuencia de ello, en la formulacién de las presentes cuentas anuales los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo han incluido las siguientes modificaciones, con respecto a los criterios apiicados en
ejercicios anteriores:

- Se ha modificadc la denominacion de la categorla de valoracién de activos financieros “Préstamos y
partidas a cobrar”, que pasa a denominarse “Activos financieros a coste amortizado”.

- Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracién de activos financieros “Grupo, multigrupo
y asociadas”, que pasa a denominarse “Activos financieros a coste”.

- Se ha modificado la denominacion de la categoria de valoracion de activos financieros “Activos financieros
disponibles para la venta®, que pasa a denominarse “Activos financieros a valor razonable con cambios en
el patrimonio neto”.

- Se ha modificado la denominacion de la categoria de valoracién de activos financieros “Activos financieros
mantenidos para negociar”, que pasa a denominarse “Activos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Los préstamos participativos, cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un tipo de
interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la
obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolucion de la
actividad de la citada empresa, han pasado de incluirse, a efectos de su valoracién, en la categoria de
“Préstamos y partidas a cobrar”, a incluirse en la categoria de “Activos financieros a coste”.

Al tratarse las anteriores modificaclones, fundamentalmente, de cambios en la denominacién de las categorias
de valoracion de aclivos financieros, no habiéndose producido modificaciones significativas en los criterios de
valoracion de los activos financieros incluidos en las mismas, tal y como se indica en &l apartado a) anterior,
los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estiman que las anteriores madificaciones no han tenido
un impacto significativo en el valor liquidativo del Fondo al 31 de diciembre de 2021, ni en su patrimonio neto,
total active o valor razonable de su cartera de inversiones a dicha fecha.

3. __Normas de registro y valoracién

En |z elaboracién de las cuentas anuales def Fondo comespondientes al ejercicio 2021 se han aplicado los
sigutentes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones:

a} Inversiones en empresas del grupo, muitigrupo y asocladas

Incluye la totalidad de las Inversiones financieras que tiene la entidad, en empresas del grupo, multigrupo y
asociadas y se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activas financieros a coste™.

Se consideran “entidades dependientes” o “empresas del grupe” aquellas sobre ias que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no unicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades participadas o
atin, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accionistas, se ctorga al
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Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas financieras y operativas de una
entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran "negocios conjuntos” o "empresas multigrupo” ios que, no siendo entidades dependientes, estan
controlados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante
acuerdos contractuales en virtud de los cudles dos o mds entidades {"participes™) participan en entidades
("multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decision estratégica de
cardcter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento unénime de todos los participes.

Las “empresas asociadas” son aqueflas sobre las que el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa, aunque no control o control conjunto. En este sentido, se entiende que existe influencia
significativa en la gestion de una empresa, cuando se cumplan los siguientes requisitos:

El Fondo participa en la empresa, y

- Setenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacién de la participada,
sin llegar a tener el control.

Asimismo, [a existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualquiera de las siguientes
vias:

Representacion en el consejo de administracién u 6rgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

Participacion en los procesos de fijacion de politicas;
Transacciones de importancia relativa con la participada;
Intercambio de personal directivo; o

- Suministro de informacién técnica esencial.

Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o superior af 20%
de los derechos de voto de la entidad participada.

i. Clasificacion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que mantiene el Fondo se clasifican dentro
del capitulo “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plaze” e “Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a corto plazo”. Estos activos en funcién de su naturaleza se corresponden con:

- Préstamos y créditos a empresas: incluye, en su caso, préstamos y créditos concedidos por el Fondo o
cuaiquier ofra financiacién en empresas del grupo, multigrupe y asociadas, que incluyen cualguier
financiacién que forme parte de su objeto social principal y cuyas condiciones dan lugar a flujos de
efectivo de principal e intereses sobre el principal pendiente. Se clasifican a efectos de su valoracion
como “Activos financieros a coste amortizado”, y se valoran en los términos que se establecen en &
apartado ii siguiente. No obstante, los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un
hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficics), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evaluacion de la actividad de la citada empresa, se clasifican a efectos
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de su valoracién como “Activos financieros a coste” y se valoran en los términos que se establecen en el
apartado ii siguiente.

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, accionas o participaciones cotizadas y no cotizadas. Las
inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas pueden clasificarse, en caso
que corresponda, comao capital - inicio. Se entiende por inversiones en capital - inicio aquellas
participaciones en compafifas no cotizadas con mencs de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideran capital - inicio aquellas inversiones correspondisntes a entidades que, teniendo
mas de fres afios de existencia, no han obtenido resultados posifivos durante un periodo de dos afios
consecutivos en los lltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experio
independiente. Esta (lfima definicidn no podra aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial
en el valor. Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no tiene inversiones en empresas del grupo, multigrupo
y asociadas clasificadas como capital-inicio. Se clasifican a efectos de valoracién como “Inversiones en
el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas®. Asimismo, estas inversiones se dividen
entre:

* “De entidades objeto de capital riesgo”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste en la
toma de parlicipaciones 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 regulade equivalente de la Unién Europea o del resto
de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE).
Asimismo, se incluyen las entidades extranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un
Estado miembro de la Organizaci6n para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos {OCDE) y que,
cualquiera que sea su denominacion o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte
aplicable, las actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo.

* "De ofras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas ¥y no
cotizadas, participaciones en institucicnes de inversién colectiva y otros instrumentos de patrimonio.

Adicionalmente, en cuentas de orden se registran los avales y garantfas concedidos en relacion con las
inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, que recoge el importe comprometido por los
depdsitos en garantia concedidos por ef Fondo (véase Nota 7).

ii. Valoracion de las empresas daf grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupe, multigrupo y asociadas se incluyen a sfectos de su valoracién en
alguna de las siguientes categorias:

- Activos financieros a coste amortizado: se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccidn
directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante
el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar
a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partides a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculade en sl momenta del
reconocimiento inicial. Las comecciones valorativas por deterioro, asi como su reversién se reconocen, en
Su caso, como un gasto o un ingreso en el epigrafe *Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversicnes Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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- Activos financieros a coste: se valoran inicialmente a su coste, que equivale al valor razonable de ia
confraprestacion entregada mas los costes de fransaccidn que ies sean atribuibles. En el caso de
inversiones en el patrimonic de empresas del grupo que oforgan control sobre la sociedad dependiente,
los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con |a adquisicion de la
inversién se imputan directamente a la cuenta de pérdidas Y ganancias. Asimismo, forma parte de ia
valoracion inicialel importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que hubieran adquirida.

Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro. El importe de la correccion valorativa sera calculado como la diferencia entre su
valor en libros y el importe recuperabie. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta class
de activos se toma en consideracién el valor razonable de la inversién. Sy valor razonable es el valor de
las transacciones recientes del propic valor en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas. En aquefios casos en los que no se hubieran producido
transacciones recientes representativas, el método utilizado para la valoracién posterior de los instrumentos
de patrimonio consistia en la aplicacion de modelos y técnicas de valoracion generalmente admitidos.
Durante el ejercicio 2020, en aquellos casos en los que no se produjeran transacciones recientes
representativas, consiste en el descuento de proyecciones de flujos de efectivo futuros estimados de las
sociedades participadas. Durante el ejercicio 20217 los métodos han consistido en miiltiplos comparables y
precio de cotizacién. La seleccion del método varia en funcién de las caracteristicas de la sociedad
participada. La valoracién de los instrumentos de patrimonio de acuerdo con la metodologia descrita ha
sido realizada por un experto independiente, Emst & Young Servicios Comporativos, S.L. Los
Administradores de la Sociedad Gestora han validado y asumido las hipétesis ¥ parametros utilizados en
cada una de las valoraciones obtenidas.

- La informacién sobre la variabilidad en el rango de las estimaciones del valor razonable o las
probabilidades de las diferentes estimaciones, dentro de ese rango, ha sido indicada en la nota 8 de
esta memoria,

- En el caso de inversiones consideradas como capital inicio, su valor razonable es el valor de las
transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas. En caso de inexistencia de transaccionss recientes, se valoran
por su coste. En caso de deterioro del valor, e! mismo no se reconoce si existe un dictamen del Consegjo
de Administracion de la Sociedad Gestora que certifique el cumplimiento del plan de negocio de {a
entidad que constituye la inversién en capital inicio, registrando este deterioro en el epigrafe “Deterioro
capital inicio grupo” de las cuentas de orden, En caso contirario, se reconoce un deteriors. En ningun
caso, se reconocen plusvalias latentes de las inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones
sobre el valor.

En relacidn a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

- Plusvalias tacitas imputables a slementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que sdlo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y
calculadas con periodicidad anual y se encuentren verificadas por experto independiente o, en
caso de inmuebles, mediante tasacién de una sociedad de tasacion independiente inscrita en el
Registro Oficial det Banco de Espafia, v siempre que subsistan en el momento de [a valoracién,

- Plusvallas tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podrén considerarse camo tales cuando, formando parte del precio de la transaccidn, hayan sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y subsistan en el de la valoracién
posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.
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Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por reduccién de capital
social y otras distribuciones a accionistas y participes, asl como el importe de venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarios, cuyo valor se calcula
aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacién, disminuyen e! valor razonable de las
participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el
correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en |a que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al dltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor tedrico contable.

El valor razonable de las inversiones también podra ser determinado mediante Iz aplicacion de otros
modelos y técnicas de valoracion generalments aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas
de valotacion a utllizar se incluyen:

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

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
- Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracion empleados deberdn ser aprobados por el érgano de
administracién de la Sociedad Gestora y deberén estar debidamente documentados. Asimismo,
maximizaran el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes en el
mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible et empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, deberd tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de
caracter contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de ias entidades de
capital-riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tanga conocimiento de ellos v, en
especial, los siguientes:

Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucién o apreciacién permanents del valor.

La aparicién de problemas financiercs o de negocio del emisor de los valores que plantsen la
necesidad de obtener financiacién adicional o lievar a cabo reestructuraciones en sus actividades
o en empresas del grupo.

La existencia de eventuales compromisos, derechos ¢ pactos de recompra con precio
predeterminada.

- Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan
con posterioridad a la fecha en que se realizd la inversion y que determinen fehacientemente
una valoracién inferior o superior de las plusvalias tacitas mencionadas anteriormente.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracién que uttlice
de manera periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resuften
aplicables los precios basados en datos o indices observables de mercado.
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En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracion permitan determinar el valor
razonable de la inversién con flabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por detetioro.

No obstante, fas plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacién del coste
de la inversién con su valor razonable, se registran en el epigrafe *Plusvalias latentes (netas efecto
impositivo)” de las cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterioro v, en su caso, sus reversiones se contabilizaran comao un
gasto o un ingreso, respectivamente, 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. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de Ia
inversion que estarla en la fecha de reversion si no se hubiese registrada e! deterioro del valor.

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, la totalidad de las inversiones del Fondo objeto de su actividad
estaban clasificadas como inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo o a corto
plazo, no slendo inversiones en capital inicio, habiéndose aplicado por lo tanto Io establecido en este
apartado para la valoracion de las mismas a la fecha de cierre de ejercicio.

iii.  Técnicas de valoracién

En aguellos instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del Fondo
estiman un valor razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las
estimaciones en tres niveles:

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

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

¢) Nivel 3: estimaciones en las que alguna’ variable significativa no esté4 basada en datos de mercado
observables.

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

Ef Fondo clasifica los instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del
Fondo estiman un valor razonable, que en su fotalidad se comresponden con inversiones en empresas dei
grupo, muligrupo y asociadas, en el Nivel 1 {en el caso de inversiones cuyo valor razonable es estimado
tomando como referencia precios cotizades sin ajustar en mercados aclivos) o en el Nivel 3 (en el caso de
inversiones cuyo valor razonable es estimado a partir del valor tedrico contable de la entidad participada o
mediante [a aplicacion de modelos y técnicas de valoracién generalmente admitidos), habiéndose producido
durante el gjercicio fransferencias entre los distintos niveles, como consecuencia de la operacitn de venta de
Lenitudes, 3.G.P.S., 8.A. por &l cual el Fondo recibio acciones cotizadas de Atrys Health, S.A. (véase Nota 8).

Las técnicas de valoracion aplicadas por los administradores de ia sociedad gestora del Fondo en la estimacién
del valor razonable estos instrumentos financieros se describen en ia Nota 8.
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b} Inversiones financieras
i Clasificacion de las inversiones financieras:

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como 2 largo plazo. Las
inversiones financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.

La totalidad de las inversiones financieras que posee el Fondo al 31 de diciembre de 2021 se clasifican, como
“Instrumentos de patrimonio” que incluyen, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones ¥
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversion colectiva y
otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del grupo y asociadas,
que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se clasifican, a efectos de su valoracién,
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” o como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” cuando el Fondo haya ejercitado
esta opcién de designacion inicial irrevocable.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio {tal y
como se definen en el apartado 2.a.i anterior) o capital desarrollo. Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no
tiene inversiones en capital-inicio. Asimismo, estas inversiones se dividen entre “De entidades objeto de capital
riesgo” y “De otras entidades” (tal y como se definen en el apartado 2.a.i anterior).

ii. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

Las inversiones financieras que posee el Fondo al 31 de diciembre de 2021 se incluyen a efectos de su
valoracién como “Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonic neto”. Se valoran
inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada, més los costes de transaccién directaments afribuibles. Adicionalmente, forman
parie de la valoracion inicial el importe de los darechos preferentes de suscripcion y similares que, en su ¢aso,
se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién) se imputan, netos de su efecto impositivo,
directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por valoracién en patrimonio neto
— Activos financieras a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”, hasta que el activo cause baja del
balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconacido, se imputara en la cuenta de pérdidas ¥
ganancias (véase Nota 3.g.iii). No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas
y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera
se imputan en los epfgrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cariera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” y "Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de cambio (netas)”, respectivamente,
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Resfo de activos financieros y pasivos financieros
i. Resto de aclivos financieros

El resto de activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes
del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias o los depésitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre que no exista riesgo
significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestién normal de la tesoreria de Iz entidad.
Se clasifican a efectos de su valoracidn como *Activos financieros a coste amortizado”

11
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- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas y los saldos pendientes de liquidar por venta de valores. Asimismo, incluye los
desembolsos exigidos a los participes, desde la fecha que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento
en gue dichos desembolsos se hagan exigibles. Por (iltimo, incluye también los deudores que han sido
clasificados como dudosos, bien sea porque su reembolso sea problemétice o bien porque han transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus
emisores se hayan declarade en concurso de acreedores o se encuentren en situacion irreversible de
deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracién como *Activos financleros a coste amortizado” (véase
apartado 3.a.ii).

il. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion en los siguientes epigrafes de! balance:

Acreedares y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios y ofras
deudas con Administraciones PUblicas.

Deudas a corto plazo: recagia, en su caso, las deudas contraidas por ef Fondo por diversos conceptos. Al
31 de diciembre de 2020 recogia las deudas contraidas por el Fonde por la adquisicidn de entidades
participadas.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién corno “Pasivos financieros a coste amortizado™.

Los pasivos financleros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financiercs a coste amorfizado”, tal
y como se establece en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, se valoran inicialmente, por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los
costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros — Intereses y cargas
asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efeclo 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.

Bafa del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

Se dan de baja los activos en los gue concurra un detericro notoric e irecuperable después de su inversion

con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del vafor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

12
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2. 8ini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados al active financiero
transferido, el active financiero se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacion que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

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

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se hayan
extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte de! mismo que se haya
dado de baja, y la contraprestacion pagada (incluido ios costes de transaccion atribuibles y en la que se debe
recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efective y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacién, misntras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa se contabifizan
el dia de liquidacion. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la coniratacién y la liquidacién
se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente. Las compras se adeudan en el correspondiente
spigrafe del activo del balance y el resultade 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, clasificandose en al eplgrafe que corresponda
segun la naturaleza del activo vendido. En el momento en que las inversiones se hayan dado de baja del activo
det balance por considerarse irecuperables, se fraspasan al epigrafe “Activos fallidos” de las cuentas de orden
los importes correspondientes a las mismas,

ii. Crédilos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se regisiran a la fecha de su
contratacion o concesién, por el valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccion que le sean directamente atribuibles. Los intereses se registran de acuerdo con lo establecido en
&l apartado 3.h.i. En el momento en que se consideren Incobrables de forma irreversible y se den de baja del
balance, su saldo se traspasa al epigrafe “Activos fallidos” de las cuentas de orden.

ifi. Compromisos de compras y ventas de valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de la contratacién y
hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromiso de compra de valores” o “Compromiso de
venta de valores” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Periodificationes
En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que

se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el epigrafs
del balance que corresponda, segln su naturaleza.
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g) Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonic. Se registran en el epigrafe “Fondos reembolsables - Participes” del balance. Incluye los importes
desembolsados por los participes asi come los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos
Y no exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden. En el epigrafe
“Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes comprometidos (suscritos o
no) por parte de los participes del Fondo. Adicionalmente, en su caso, las aportaciones exigidas y no
desembolsadas se registran en el epigrafe “Deudores” del balance.

Los participes det Fondo podréan obtener, en su caso, el reembolso total o parcial de sus participaciones, de
acuerde con las reglas de prelacitn establecidas en et Reglamento del Fondo.

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los critedos mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i Ingresos y gastos por intereses y conceplos asimifados

Con caracter general, los ingresos por intereses y dividendos, asi como, los gastos por injereses y conceptos
asimilables, se reconocen contablemente en los capitulos “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados” y “Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias, respectivamente. Los intereses se reconocen utilizande 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 proxima revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo
de interés efectivo. Los importes correspondientes a intereses devengados con anterioridad a la fecha de
adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el activo cofrespondiente
cuando se cobre.

ii. Comisiones satisfechas y conceptos asimilados
Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como ofros gastos de gestibn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el eplgrafe “Otros resultados de expiotacion

— Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y deposito abonadas, en su caso, por el Fondo a su Sociedad Gestora y al
Depositario, respectivamente, se calculan de acuerdo con lo indicado en la Nota 9 de esta Memoria.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones de! valor razonable de los activos financieros realizados se
regisira en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
{reto) — Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.

fv. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras

Las correcciones valorativas por deterioro en inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas v, en
SU caso, su reversion, se contabilizardan como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Resultados y variacién del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y
perdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado a.ii).
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v. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobra Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer n la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto comiente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo 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, ¥ ho
teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ef reconocimiento yla
cancelacién 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. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.

En cada ciemre se evailan 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
recuperacién con beneficios fiscales futuros. No obstante, los Administradores de la Sociedad Gestora han
decidido no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no poder estimar de forma
razonable el momento de su recuperacion, no siendo, en ninglin caso, su efecto significativo con respecto a
estas cuentas anuales. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta
“Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivas por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferido sélo se
reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos actives. La
cuantificacidn de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en &l
momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y deducciones a los que se encuentra acogido
el Fondo, en ningtin caso sus activos fiscales serfan significativos.

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre sociedades es del 25%.

Adicionalmente, 1a Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé ta limitacion
temporal para la aplicacion de bases imponibles negativas, infroduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacion admitiéndose, en todo caso, un millon de euros.
Adicionalmente, et Real Decrete L.ey 3/2018, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito
tributario dirigidas & la consolidacion de las finanzas pablicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, con efectos para los periados impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los
contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al mencs de 20 millones de eurcs (durante los
12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo), aplicaran los siguientes limites:

- El 30%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros pera inferior a 60 millones de euros.
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~ Ei 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.

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

Se suprime la exencién y eliminacion de la doble imposicion internaciona! en los dividendos o
participaciones en beneficios y en las rentas derivadas de la transmision de las participaciones en el capital
o en los fondos propios de una entidad cuyo valor de adquisicién sea superior a 20 millones de euros, con
la finalidad de ceiiir la aplicacion de esas medidas a las situaciones en las que existe un porcentaje de
participacion significativo del 5 por clento, regulandose un régimen transitorio por un periodo de cinco afios.

Se modifica el precepto que regula la exencion sobre dividendos y rentas derivadas de la transmisién de
valores representativos de fos fondos propios de entidades residentes y no residentes en teritorio espafiol
para prever que los gastos de gesfidn referidos a tales participaciones no sean deducibles del beneficio
impenible del contribuyente, fiiandose que su cuantia sea del 5% del dividendo o renta positiva obtenida,
de forma que el importe que resultars exento sera del 95% de dicho dividendo o renta.

De acuerdo con la modificacion de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades,
introducida por el articulo 61 de la Ley 22/2021, de 28 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado
para el afio 2022 (con efectos para los perfodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2022, y
con vigencia indefinida), en el caso de 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 &l periodo impositivo o
que tributen en el régimen de consolidacion fiscal regulado en el Capitulo VI del Titulo VIl de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, con independencia de su importe neto de la cifra de negocios, la cuota liquida no
podré ser inferior al resultade de aplicar ef 15% a la base imponible, minorada o incrementada, en su caso y
segln corresponda, por las cantidades derivadas del articulo 105 de la mencionada Ley del Impuesto sobre
Sociedades, y minorada en la Reserva por Inversionss regulada en el articulo 27 de la Ley 19/1994, de 6 de
julio, de modificacién del Régimen Econdmice y Fiscal de Canarias. Dicha cuota tendra el caracter de cuota
liquida minima. Esta modificacion no sera de aplicacién a los contribuyentes que tributen a los tipos de
gravamen previstos en los apartados 3, 4 y 5 del articulo 29 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades ni a las
entidades de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversién en el Mercado Inmobiliario.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercade de referencia a la fecha o, en su defecto, del tiltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a ia
moneda funcional se registran, en el caso de tesoreria, valores representativos de deuda, préstamos
participativos y ofras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada o determinable de
unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros, por su
importe neto, en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cariera de Inversionss
Financieras (neto) - Diferencias de Cambio (netas)’, de la cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de
partidas monetarias que hayan sido clasificadas como activos financieros disporibles para la venta, la
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determinacion de las diferencias de cambio producidas por la variacién det tipo de cambio se realizara como
si dichos activos se valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de
cambio seran las resultantes de las variaciones de diche coste amortizado como consecuencia de las
varlaciones en los tipos de cambio, independientemente de su valor razonable. Las diferencias de cambio asi
calculadas se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que los otros cambios en el importe
en libros de estos activos financieros se reconocen directamente en el patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de cambio se calculan
aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién, imputandose las diferenclas de cambio a patrimonio o a
la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera anéloga a las variaciones del valor razonable del activo en
cuestion.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
transaccion, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracion, a los efecios de determinar ia correccion
valorativa en su caso. Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo, muliigrupo y asociadas, las
diferencias de cambio que surjan en Ias fechas de valoracion se reconocen en cuantas de orden conjuntamente
con las plusvalias de cartera.

Provisiones y activos y pasivos coniingentes

En caso de que existan, las provisionss se corresponden con obligaciones, expresas o tcitas, claramente
especificadas en cuanto a su naturaleza, de las que, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, no es posible
determinar su importe o la fecha en la que se produciran. Los excesos de provision asociados a este tipo de
obligaciones se registran en el epigrafe “Exceso de provisiones” de la cuenta de pérdidas y genancias.

Los activos contingentes son activos posibles, surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada y debera confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estén fuera del contral
del Fondo. Los activos contingentes no se reconocen en et balance, ni en la cuenta de pérdidas y ganancias,
pero se informan en caso de existir en la memoria siempre y cuando sea probable el aumento de recursos que
incorporen beneficios econdmices por esta causa.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia ests condicionada a que ocurran, o no, uno o mas eventes futuros independientes de la voluntad
del Fondo. Incluyen también las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine una
disminucion de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con
la suficiente fiabilidad.

Al cierre del ejercicio 2021 y 2020 no existfa en curso ningln procedimiento judicial ni reclamacion contra el
Fondo.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion, que con cardcter general
se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o realizacion se espera
que se produzca en el corte plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, 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 ofros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos se califican como
no corrientes.

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

m) Estado de cambios en el patrimonio neto

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

Estadp de ingresos vy gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquefios registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los ofros 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, segin lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directarmente al patrimonic neto del Fondo.

¢} Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segin lo dispuesto en las normas de
valoracién adoptadas.

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

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

Estado total de cambigs en el pairimonio neto

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

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

b) Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las suscripciones y
reembolsos realizados durante el gjercicio. o

¢) Oftras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en &! patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neta.

n) Estado de flujos de efectivo

En el estado de flujos de efectivo, se utilizan tas siguientes expresiones:
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- 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,
recogidas en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del balance.

- Actividades de explolacién: actividades tipicas de las entidades de capital-tiesgo, asf como otras
actividades que no pueden ser calificadas come de inversién o de financiacion.

- Aclividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién o disposicion 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 tamafic y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracidn del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo o equivalentes®
aquellas inversiones a cotlo plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera,
el Fondo considera efectivo o equivalentes el saldo mantenido en cuentas corrientes que se encuentra
registrado en el epigrafe “Efectivo y ofros activos Iiquidos equivalentes™ del activo de! balance al 31 de
diciembre de 2021 y 2020 (véase Nota 5).

4. Distribucion de resultados

La distribucion del resultado del ejercicio 2021, junto con la aplicacion de resultados del ejercicio 2020, es la

siguiente:
Euros
2021 2020

Beneficio (Pérdida) del ejercicio 4.417.406,18 {803.328,22)
Distribucion/Aplicacién:
A resultados de gjercicios anteriores 803.328,22 (803.328,22)
A Reservas voluntarias 3.614.077,96 -

4.417.406,18 (803.328,22)
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3. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2021 2020

Tesoreria 1.499.433.00 1.072.771,90
Otros activos liquidos equivalentes

1.499.433,00 | 1.072.771,%90

Moneda:
En euros 1.499.433,00 1.072.771,90

En moneda extranjera

1.499.433,00 | 1.072.771,90

Al 31 diciembre de 2021 y 2020, el saldo de la cuenta “Tesoreria” recoge los impories correspondientes a las
cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en las siguientes entidades financieras:

Euros
2021 2020
Depositos a la vista:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 68.597,48 293.294.40
Banca March, S.A. 1.121.315,66 460.437,60
BNP Paribas Sccurities Services, Sucursal en Espafia 309.519,86 319.039,90
Saldos al cierre del ejercicio 1.499.433,00 | 1.072.771,90

Durante el ejercicio 2021 las cuentas mantenidas por el Fondo devengaron intersses por importe de 2.292,69
euros (ningtin importe durante el ejercicio 2020) que se encuentran registrados en e} epigrafe “Gastos financieros
- Otros gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

6. Inversiones financieras a corto plazo

La composicion de este epigrafe del balance al cierre del ejercicio 2020 atendiendo a su clasificacion, a su
naturaleza y a su moneda de contratacion, era la siguiente:
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Euros
2020

Clasificacion:

Préstamos y partidas a cobrar 984.263,00
984.263,00

Naturaleza:

Otros activos financieros 984.263,00
984.263,00

Moneda;

En euros 984.263,00

En meneda extranjera -
984.263,00

Al 31 de diciembre de 2020 el Fondo mantenia dos depésitos a plazo, ambos constituidos el 11 de noviembre de

2020 y liquidados durante el ejercicio 2021, conforme al siguiente detaile:

Contraparte Euros Vencimiento | Tipo de interés
Banca March, S.A. 430.509,00] 31/05/2021 0,01%
Banca March, S.A. 553.754,00 | 31/05/2021 0,01%
984.263,00

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Fondo no ha registrado el importe de los intereses devengados por los
saldos mantenidos en los depositos, los cuales han sido integramente liquidables al vencimiento de los mismos,
siendo, en cualquier caso, su efecto no significativo respecto de las presentes cuentas anuales.

Deudores

La composicion dei saldo de este eplgrafe del activo del balance al cierre del ejercicio 2021 atendiendo = la

clasificacion y naturaleza se indica a continuacién:

Euros
2021
Clasificacion:
Préstamos y partidas a cobrar 927.000,20
927.000,20
Naturaleza:
Socios y participes por desembolsos exigidos (Nota 9) 1.201,95
Otros deudores {Nota 8) 925.798,25
927.000,20
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Al 31 de diciembre de 2021, el saldo de la cuenta “Socios y participes por desembolso exigidos™ del detalle anterior
recoge el importe pendiente de cobro por suscripciones requeridas por la Sociedad Gestora gue se encontraban
pendientes de desembolsar por los participes a dicha fecha (véase Nota 9).

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021 el saldo de |a cuenta “Otros deudores™ del detalle anterior recoge
897.828,00 euros pendientes de cobro en concepto de dividendos procedentes de Exponent S.a.r.l., los cuales
han sido integramente cobrados con posterioridad al cierre del ejercicio (véase Nota 8).

8. Inversiones financieras a largo plazo ¢ Inversiones en empresas del grupo y asociadas (a corto y a largo
plazo) ) i

El desglose de los epigrafes “Inversiones financieras & largo plazo®, “Inversiones en empresas del grupo y
asociadas a corto plazo” e “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo® del balance al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, se detalia a continuacion:

Euros
2021 2020

Inversiones financieras a largo plazo - 23.045.372,00 -

Instrumentos de patrimonio — De otras entidades 23.045.372,00 -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 19.159.864,49
Instrumentos de patrimonio — De entidades objeto de capital riesgo - 12.875.371,53
Préstamos y créditos a empresas - 6.284.492,96
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 64.415.793,00 | 64.415.793,00
Instrumentos de patrimonio — De entidades objeto de capital riesgo 64.415.793,00 | 64.415.793,00
$7.461.165,00 | 83.575.657,49
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El movimiento habido durante los ejercicios 2021 y 2020 en el saldo del epigrafe “inversiones en empresas del
grupo y asociadas a corto plazo - Préstamos y créditos a empresas” del balance, se muestra a continuacién:

Euros
2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio 6.284.492,96
Adiciones 57.805,18 6.318.724,19
De los que: s
Adguisicion principal de préstamos - Lenitudes, S.G.P.S.,, S.A. 2.899.801,00
Adguisicion créditos - Lenitudes, S.G.P.S., S.A. - 260.000,00
Adguisicién Intereses devengados pendientes de cobro - Lenitudes,

S.GP.S. SA. - 555.150,47
Otorgamiento principal de préstamo - Lenitudes, S.G.P.S., S.A. 2.500.000,00
Intereses devengados - Lenitudes, S.G.P.S., §.4. (%) 57.805,18 103.772,72

Retiros (6.312.270,74) -

De los que:
Principal de préstamos - Lenitudes, S.G.P.S., 5.A. {5.399.801,00) -
Créditos - Lenitudes, S.G.P.S., S.A. (260.000,00} -
Intereses devengados - Lenitudes, S.G.P.S., S.A. (652.469,74)
Dotacicnes de deterioros con cargo a resultados (**) (30.027,40) {34.231,23)
De los que:
Lenitudes, 5.G.P.S., S.A. (30.027,40) (34.231,23)
Saldes al cierre del ejercicio - 6.284.492.96

(*} Intereses devengados por el Fondo, los cuales se encuentran registrados en &l epigrafe “Ingresos financieros — Intereses,

dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

{**} Registrados por su imporie neto en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de Ia Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Lenitudes, 5.G.P.S., S.A.

Tal y como se describe en la Nota 1, el 31 de Julio de 2020, el Fondo suscribié un acuerdo de compra con MCH
Iberian Capital Fund lIl, Fondo de Capital Riesgo {en liquidacitn), mediante el cual se adquirié la totalidad de las
participaciones mantenidas de Lenitudes S.G.P.S,, S.A, asl como el préstamo e intereses asociados. Dicho
préstamo devengaba un tipo de interés anual del 8% liquidable al vencimienta, el cual se habia establecido en el
31 de agosto de 2023.

Con fecha 19 de febrero de 2021, los préstamos concedidos por et Fondo a Lenitudes $.G.P.S., S.A. fueron
cancelados anticipadamente mediante la satisfaccion del principal e intereses pendientes a la fecha.

Los intereses devengados por el Fondo durante el ejercicio 2021 han ascendido a 57.805,18 euros, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de
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la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Los intereses netos devengados durante el ejercicio 2021 por el Fondo
por dicho concepto han ascendido a 27.777,78 euros.

Instrumentos de patrimenio

El detalle del saldo de las cuentas “Inversiones financieras a largo plaze”, “Inversiones en empresas de! grupo y
asociadas a largo plazo - Instrumentos de patrimonio — De entidades objeto de capital riesgo” e “Inversiones en
empresas del grupo y asociadas a corto plazo — Instrumentos de patrimonio — De entidades objeto de capital
riesgo” del balance atendiendo a la tipologia de ta entidad participada, la moneda de contratacion y a la admision
© no a cotizacién en Bolsa de los valores, es el siguiente:

Euros
2021 2020

Por entidad participada:
Inversiones financieras a largo plazo 23.045.372,00

Empresas asociadas -

De las que capital desarrollo 64.415.793,00 77.291.164,53
De las que capital inicio

87.461.165,00 77.291.164,53

Por moneda:

En euros 87.461.165,00 77.291.164,53
En monedz extranjera

87.461.165,00 77.291.164,53

Por cotizacién:
Cotizados 23.045.372,00 -
No cotizados 64.415.793,00 77.291.164,53
87.461.165,00 77.291.164,53

Al 31 de diciembre de 2020, tal y como se indica en el apartado “Préstamos y créditos a empresas” anterior, los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo clasificaron la participacion en Lenitudes 8.G.P.S., S.A. por
importe de 12.875.371,53 euros, asl como los préstamos y créditos concedidos junto con los intereses devengados
pendientes de cobro hasta la facha como activos corrientes. Con fecha 19 de febrero de 2021, dicha participacion,
asi como los prestamos y créditos concedidos junto con los intereses devengados han sido vendidos a Atrys
Health, S.A. Come contraprestacién, Atrys Health, S.A. ha hecho entrega de acciones de su capital.

El movimiento habido durante los ejercicios 2021 y 2020 en el saldo de los epigrafes “Inversiones financieras a
largo plazo”, "Inversiones en empresas del grupo y asociadas a fargo plazo - Instrumentos de patrimonio — De
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entidades objeto de capital riesgo” e “Inversiones en empresas det grupo y asociadas a corto piazo — Instrumentos
de patrimonio — De entidades objeto de capital riesgo” del balance, se muestra a continuacion:

Euros

2021

2020

Saldos al inicio del ejercicio

77.291.164,53

Adiciones 22.483.428,50 77.291.164,53
De los que:
Exponent S.d.r.l. — largo plazo - 64.415.793,00
Lenitudes, S.G.P.S., S.4. — corto plazo B 12.875.371,53
Atrys Health, S.A. — largo plazo 22.483.428,50 .
Ajustes por valoracion (*) 561.943,50 -
De los que:
Atrys Health, S.4. - largo plazo 561.943,50
Retiros (12.875.371,53) -
De los que:
Lenitudes, S.G.P.§S., 8.4. —corto plazo (12.875.371,53) -
Saldo al cierre del ejercicio 87.461.165,00 71.291.164,53

(*) Registrados por su importe neto en el epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Actives

financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto® del patrimenio neto del balance.

Al 31 de diciembre de 2021 la compasicion del detalle anterior es la siguiente:

Euros
Empresa del Grupo y Porcentaje de Fecha de Valor Razoaable
Asociadas Participacion Adguisicién Adquisicién (1) Plusvalias brutas Deterioros
Capital desarrollo:
Atrys Health, 5.4, 3,70% Febrero 2021 22.296.114,00 23.045.372,00 749.258,00 (*) -
Exponent, S.a.r.l, 50,01% Julio 2020 64.415.793,00 90.866.680,00 |126.450.887,000%%)
Total §6.711.967,00 | 113.912.052,00 27.200.145,00 -

(*) Las plusvallas se recogen, netas del efecto impositivo, en el epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto — Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” del patrimonio neto de! balance, por importe 561.943,50 suros.

(**) Las plusvalias se recogen, netas del efecto impositivo, en ! epigrafe “Otras cuentas de orden — Plusvalias latentes {netas
efecto impositivo)” de las cuentas de orden, por importe 26.120.250,91 euros.

(1) El valor razonable de esta participacion se ha obienido de acuerda con lo establecido en la Nota 3-a.
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Al 31 de diciembre de 2020 la composicién del detalle anterior era la siguiente:

006652107

Euros
Empresa del Grupo y Porcentaje de Fecha de Coste de Valor Razonable | Plusvalias brutas
Asociadas Participacién Adguisicién Adaquisicién {1} (&) Deterioros
Capital desarrofio:
Exponent S.4.7.1, 50,01% Julio 2620 64.415.793,00 80.639.016,00 16.223.223,00 -
Lenitudes, 5.G.P.S., 5.4. 91,70% Julio 2020 12.875.371,53 15.703.609,07 2.828.237,54 -
Total 77.291.164,53 96.342.625,07 19.051.460,54 -

{*) Las plusvallas se recogen, netas del efeclo impositivo, en el epigrafe “Otras cuentas de orden — Plusvalias {atentes
(netas efecto impositivo)” de las cuentas de orden, por importe 14.288.595,41 euros.

(2) Elvalor razonable de esta participacién se ha obienido de acuerda con Io establecido en Ja Nota 3-a.

A continuacion, se presentan determinados datos relativos a las participaciones en las empresas del grupo al 31

de diciembre de 2021:
Buros
Prima de Resto de Resultado del
Entidad Patrimonio neto Capital Reservas Emision Patrimonio Ejercicio
Atrys Health, S.A. (1) 273.979.000,00 614.000,00 | {24.796.000,00) | 315.501.000,00 | 5.915.000,00 | (23.255.060,00)
Exponent S.4.r1, (2) 88.792.008,00 | 2.012.507,00 201.251,00 | 78.881.696,00 5.767.228,00 1.929.326,00

(1) Datos obienidos de las cuentas anuales consolidadas de 1a sociedad del efercicio 2021 gue son objeto de auditorfa.

(2) Datos obtenidos de las cuentas anuales de la socledad del ejercicio 2021, que son objeto de revisién a los efectos de
su valoracion. El principal activo que posee Expenent S.4.r.l. es una participacion del 20,73% en Europastry, S.A., que
es objeto de auditoria por Grant Thornton, S.L.P. Saciedad Unipersonal y cuyo patrimenio neto consolidado v resultado
consclidado de! ejercicio al 31 de diciembre de 2021 ascienden a 266.429 y 24.330 miles de euros, respectivaments.

A continuacion, se indica determinada informacion relativa a las sociedades participadas:
Atrys Health, S.A.

El 6 de noviembre de 2020 el Fondo suscribié un contrato privado de compraventa con Atrys Health, S.A. que, de
acuerdo a lo estipuiado contractualmente, se ha hecho efectivo el 19 de febrerc de 2021, por &l cual se procede a
la venta de la totalidad de la pariicipacién mantenida en Lenitudes, S.G.P.S., S.A., asl como la cesidn de la
totalidad del préstamo e intereses asociado a ia misma, exciuida la parte correspondiente ai préstamo concedido
el 10 de noviembre de 2020. Dicha venta ha generado una pérdida de 186.996,31 suros que se encuenira
registrada 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 vy ganancias del ejercicio. Como
contraprestacion, Atrys Health, S.A. ha hecho entrega de 2.253.337 accicnes de la ampliacién de capitaf que se
ha Hevado a cabo en el mes de marzo. Adicionalmente, y como consecuencia del gjercicio del derecho de
acompafiamiento de uno de los accionistas minoritarios de Lenitudes, S.G.P.S., S.A,, el precio de venta se ha
incrementado en 124.286,75 euros, que ha sido satisfecho mediante la entrega de 17.143 acciones de Atrys
Health, S.A., de ia mencionada ampliacion de capital. Las acciones de Atrys Health, S.A estan negociadas en el
segmento BME Growth. BME Growth es un sistema multilateral de negaciacién, dirigido y gestionado por Bolsas
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y Mercados Espafioles (BME), supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (GNMV) y orientado
a empresas de reducida capitalizacién que buscan expandirse.

La mencionada operacién de canje entre Atrys Health, S.A. v Lenitudes, 5.G.P.S, S.A. se hizo efectiva e! dia 25
de marzo de 2021. Dicha dilacién en los plazos ha generado ingresos que ascienden a de 4.472.846,85 y
1.362.288,40 euros, registrados en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto) - Otras inversiones financieras” y “Ingresos
financieros — Otros ingresos financieros”, respectivamente, de |a cuenta de pérdidas ¥ ganancias del ejercicio.

Con el objetivo de garantizar el cumplimiento de las obligaciones asumidas por el Fondo por la venta de su
participacién en Lenitudes, 8.G.P.S., S.A., el Fondo constituyé durante el ejercicio 2021 un derecho real de prenda
de primer rango sobre, inicialmente, el total de las acciones, si bien se ira cancelando parcialmente de acuerdo
con lo recogido contractualmente, que vencera infegramente transcurridos 36 meses desde la fecha del acuerdo.

Asimismo, en el marco de la venta anterior, el Fondo se compromete a no gravar (adicionalmente a la prenda
anteriormente indicada) ni enajenar las acciones percibidas durante un perfodo de 24 meses. Finalizado dicho
periodo, el Fondo podré vender libremente las acciones en el mercado de bloques, sin superar un méximo de un
25% del total de las acciones de las que dispone a la semana, ni un 15% del volumen de mercado de mercado
semanal.

Al 31 de diciembre de 2021 los Administradores de la Sociedad Gestora han valorado la participacién del Fondo
en base al precio de cotizacién al cierre del ejercicio de las acciones de Atrys Health, S.A. percibidas en reiacion
con la transaccién anteriormente descrita.

En este sentido, al 31 de diciembre de 2021, como resultado de la comparacion entre el valor en libros y el valor
razonable determinado de acuerdo con lo descrito en el parrafo anterior, se han puesto de manifiesto plusvalias
latentes por importe de 749.258,00 euros (561.943,50 euros netos de impuestos), que se incluyen en el epigrafe
“Ajuste por valoracion en patrimonio — "Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto” de
las cuentas de patrimonio del balance.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al efercicio 2021 de Atrys Health, S.A., son objeto de auditoria
por KPMG Auditores, S.L.

Europastry, S.A. y Exponent 8.4.r...

Tal y como se describe en la Nota 1, el 31 de Julio de 2020, el Fondo suscribié un acuerdo de compra con MCH
Iberian Capital Fund Hi, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién), mediante el cual adquiris la totalidad de las
participaciones mantenidas de Exponent, S.a.r.l. por importe de 64.415.783,00 euros. Como consecuencia de
dicha operacion el Fondo adquirié 100.643.462 acciones (de clase A a la J), equivalentes al 50,01% del capital
social de la sociedad. Del importe de la mencionada venta, al 31 de diciembre de 2020, se encontraban pendientes
de pago 3.307.369,00 euros, que han sido abonados integraments durante el ejercicio, de acuerdo a lo establecide
contractualmente.

Adicionalmente, en el mencionado acuerdo de venta se establecié un precio adicional de hasta 10.000.000 de
euros a pagar por el Fondo en los afios 2020 y 2021, a razon de 5.000.000 de euros cada afio, en funcién del
cumplimiento de ciertos pardmetros sobre el EBITDA de Europastry, S.A. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no
se han alcanzado los pardmetros de EBITDA indicados contractualmente, por lo que no se ha devengadc importe
alguno por este concepto.

Exponent S.a.r.l., sociedad de responsabilidad limitada bajo la normativa luxemburguesa, se constituyé el 18 de
marzo de 2016 por tiempo indefinido. Su objeto social consiste en la adquisicién de participaciones de cualquier
sociedad y gestion de las mismas. Dicha entidad constituye el medio a través del cual diche fondo invierte en
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Europastry, S.A., manteniendo un total de 35.967 acciones, lo cual supone un 20,73% del capita! social de dicha
sociedad.

Adicionalmente, el 29 diciembre de 2021 los accionistas de Exponent S.4.r.., aprobaron el reparto de un dividendo
de 1.785.296,00 euros de prima de emisién de los cuales 897.828,00 euros le corresponden al Fondo. Dicho
importe se encuentra pendiente de desembolso y se incluye en el epigrafe “Deudores — Otros deudores” de las
cuentas de activo del balance (véase Nota 7).

Al 31 de diciembre de 2021, los Administradores de la Sociedad Gestora han valorado la participacion del Fondo
en Exponent S.4.r.|. a partir del valor razonable de Europastry, S.A., inversi6n dltima que posee el Fondo a través
de Exponent S.4.r.|. Ef valor razonable de Europastry, S.A. propuesto por Emnst & Young Servicios Corporativos,
S.L. considerando los mltiplos de mercado existentes (véase Nota 3.a.ii) y aprobado por el Comité de Valoracion
del Fondo es de 10,5 veces el coste de la inversion.

Al 31 de diciembre de 2021, la variacién en la estimacion det valor razonable de esta participacion, resultante de
cambiar ias principales asunciones ulifizadas en la valoracién por otras hipdtesis razonablemente posibles,
tomando el valor mas alto (hipdtesis favorables) o més bajo (hipdtesis menos favorables) del rango que se estima
probable, seria de un aumento del 7,29% y un descenso del 7,29%, respectivamente.

En este sentido, al 31 de diciembre de 2021, como resultado de la comparacion entre el valor en libros y el valor
razonable determinado de acuerdo con lo descrito en los parrafos antetiores, se han puesto de manifiesto
plusvalias latentes por importe de 26.450.887,00 euros (26.120.250,91 eurcs sin considerar el efecto fiscal), que
se incluyen en el epigrafe “Plusvalias [atentes {netas efecto impositivo}" de las cuentas de orden del balance.

Las cuentas anuales individuales al 31 de diciembre de 2021 de Exponent, S.4.r). no son objete de auditoria.
Adicionalmente, las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2021 de Europastry, S.A. son objeto de
auditorfa por Grant Thornton, S.L.P. El informe de auditoria correspondiente a las cuentas anuales consolidadas
al 31 de diciembre de 2021 ha sido emitido con fecha 22 de marzo de 2022 y contiene una opinidén favorable.

Limites y coeficientes

De acuerdo a lo establecido en el arilculo 38.5 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, los Fondos de Inversion
Colectiva de Tipo Cerrado solo podran invertir en titulizaciones cuyo originador retenga al menos el 5% y estaran
sometidas a los IImites a Ias posiciones de titulizacion previstos en el Reglamento Delegado (UE) n® 231/2013 de
la Comisién, de 19 de diciembre de 2012. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Fondo cumplia con este {imite, al
no tener ningln importe invertido en titulizaciones a dicha fecha.

9. Participes

Elimporte de los compromisos de inversién quedd fijado, al cierre del periodo de suscripcion, en 103.000.000,00
euros, gue se encuentran registrados dentro del epigrafe “Oftras cuentas de orden — Patrimonio total
comprometido” de las cuentas de orden del balance. Adicionalmente, el importe comprometido no exigido se
encuentra registrado en el epigrafe "Otras cuentas de orden ~ Patrimonio comprometido no exigide” de las cuentas
de orden del balance. La Sociedad Gestora puede requerir a los participes para que, en el plazo maximo de diez
dias habiles, satisfagan la parte de sus compromisos de inversion pendiente de desembolso que, a juicio de fa
Sociedad Gestora, sea necesaria para atender las obligaciones y, en especial, los acuerdos de inversién suscritos
por el Fondo.

Al 31 de diciembre de 2021 las aportaciones netas de los participes del Fondo ascendian a 84.561.042,57 euros
(82.397.424,66 euros durante el ejercicio 2020) formalizadas en 8.321.537.291 participaciones nominativas sin
valor nominal (8.176.021.000 participaciones nominativas sin valor nominat en el ejercicio 2020), totalmente
suscritas que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad, las cuales confieren a sus tifulares un derecho
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de propiedad sobre el patrimonic del Fondo, a promata de su participacion en el mismo y con sujecion a las Reglas
de Prelacion establecidas en el Reglamento de Gestion del mismo.

Durante el ejercicio 2021 se han efectuado suscripciones a requerimiento de la Sociedad Gestora del Fondo por
importe de 4.708.454,97 euros (82.392.424,66 euros al 31 de diciembre de 2020).

Asimismo, durante el ejercicio 2021 el Fonde ha reembolsado a sus participes un importe total de 2.539.666,67
euros. Estas distribuciones permanentes han sido realizadas mediante una reduccién del salde de participes
2.544.837,06 euros y un aumento del saldo de reservas del Fondo por imporie de 5.170,39 euros, como
consecuencia de la diferencia entre el valor de suscripcion de ias participaciones y el valor liquidativo aplicadg a
las mismas en la fecha de la distribucion.

A continuacion, se describe el detalle de las participaciones al 31 de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
31.12,2021 31.12.2020
Patrimonio Patrimonio
Participes Comprometido Participes Comprometido
no exigido no exigido
Participaciones 84.561.042 57| 15.894.120,37 82.397.424,66| 20.602.575,34
Total 84.561.042,57) 15.894.120,37 82.397.424,66| 20.602.575,34

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el numero de participes del Fondo ascendia a 15, en ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, los participes del Fondo que poseian un porcentaje de participacion
significativa superior al 10% del patrimonio del Fondo eran los siguientes:

Porcentaje de

participacion
Newbury Equity Partners V L.P, y 30,96%
Hayfin Private Equity Funds LP 21,23%
PineBridge Secondary Partners V. SLP 12,68%

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, el valor de cada participacién seré el resuitade de dividir el
patrimonio del Fondo por el niimere de participaciones en circulacidn ponderado por los derechos econdmicos
que correspondan a cada clase de participacién. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara
de acuerdo con las normas legales aplicables.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producide en-el saldo del
epigrafe *Fondos reembolsables — Participes™ del balance durante los ejercicios 2021 y 2020.

29



MO 003 4. wRos 006652111

CLASE 8’ T

10. Ingresos vy gastos

Ingresos financieros

La composicién del saldo del epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, atendiendo a
su naturaleza, se indica a continuacién:

Euros
2021 2020
Naturaleza:
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados-
De Préstamos y créditos a empresas 57.805,18 103.772,72
Lenitudes, 8.G.P.S., S.A. (Nota 8) 57.805,18 103.772,72
De Empresas objeto de capital riesgo 897.828,00 -
Exponent, S.d.r.l. (Nota 7) 597.828,00 -
Otros ingresos financieros (Nota 8) 1.362.288,40 -
2.317.921,58 103.772,72

Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas

La composicién del saldo del epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, se indica a

continuacion:
Euros
2021 2020

Naturzleza
Comision de gestion- 698.152.66 317.980,90
Comision de gestion fija 698.152,66 317.980,90
Comisién de depositaria 43.024,10 3.498,17
741.176,76 321.479.09

Comisién de gestidn

Segin se indica en la Nota 1, la direccidn, gestion y administracion del Fondo estén encomendadas 2 MCH Private
Equity Investments, S.G.E.L.C., 8.A. Por este servicio, el Fondo satisface una comision que se calcula de acuerdo
con las condiciones establecidas en el Reglamento de Gestidn inscrito en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, ’

Durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo ha devengado y satisfecho integramente una comisién de gestion a
favor de su Sociedad Gestora por un importe de 698.152,66 y de 317.980,90 euros, respectivamente, que se
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racoge en &l saldo del epigrafe "Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas — Comision de gestion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La comisién de gestidn se calcula semestralmente y se abona por semestres anticipados. En consecuencia, no
existe importe alguno pendiente de pago por este concepto al 31 de diciembre de! 2021 y 2020.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora recibird del Fondo, en contraprestacitn por sus servicios de gestion, una
comisién variable que se pagara con arreglo a [as criterios y drdenes de prelacién establecidas en el Reglamento
de Gestion inscrito en la Comision Nacional del Mercado de Valores. Durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo
no ha devengado ninguna comisién por este concepto.

Comision de depésito

Ei Depositario del Fondo (véase Nota 1) percibe una comisién como caontraprestacién por su servicio de depositaria
{en adelante, “Comision de Depositaria”) que se calcula aplicando un 0,05% anual en base al patrimonio neto del
Fondo (con un minimo anual de 20.000 euros).

La comisién de depositaria se calcula y devenga diariamente y se abona por trimestres vencidos. E! importe tota!
devengado por este concepto al 31 de diciembre del 2021 y 2020 asciende a 43.024,10 y a 3.498,17 euros,
respectivamente, que se recoge en el saldo de epigrafe “Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas
— Otras comisiones y gastos” de la cuenta de pérdidas y gananclas. Al 31 de diclembre de 2021 se encontraba
pendientes de page por este concepte 11.361,43 euros (3.498,17 euros al 31 de diciembre de 2020) registrados
en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del balance.

Otros gastos de explotacién

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta durante los ejercicios 2021 ¥y 2020 recoge los
siguientes importes;

Euros
2021 2020
Servicios bancarios y similares 1.469,13 4327,79
Servicios de profesionales independientes 459.636,17 494.844,40
Gastos de tasas por registros oficiales 30,91 4.896,48
Otros gastos 31.179,82 47.321,97
492.316,03 551.390,64

Incluide en el saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” se recogen los honorarios satisfoechos
por el Fondo a su auditor en concepto de auditoria de las cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020, que han
ascendido a 19.516,00 y a 19.342,00 euros, respectivamente. Asimismo, dentro de esta cuenta se incluyen los
gastos correspondientes a los honorarios facturados por otros servicios prestados por una empresa vinculada al
auditor en los ejercicios 2021 y 2020 por importe de 20.060,89 y 9.000,00 euros, respectivamente.

Los importes pendientes de pago por et Fondo a diversos proveedores como consecuencia de su actividad normal
de explotacion, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 ascienden a 3.366,08 y 13.220,22 euros, respectivamente y se
incluyen en &l epigrafe “Pasivo corriente — Acreedores y cuentas a pagar” del balance adjunio.

Al 31 de diciembre de 2021 incluye 44.93479 euros (42.783,24 ewos al 31 de diciembre de 2020}
correspondientes a provisiones de gastos por facturas pendientes de recibir.
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Los importes satisfechos por anticipado en concepto de seguros se incluyen en el epigrafe “Periodificaciones” del
activo del balance adjunto, que al 31 de diciembre de 2021 ascienden al importe de 10.632,04 euros (9.994,23
euros por este concepto al 31 de diciembre de 2020).

Informaclén sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. xDsber de
informaciony de la Ley 15/2010, de 5 de jullo.

A continuacion se facilita, al 31 de diciembre de 2021, la informacién requerida por la Disposicién final segunda
de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del
gobierno corporative (que a su vez modifica 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 sn las operaciones comerciales):

Dias
2021 2020
Periodo medic de pago a proveedores 8,52 6,13
Ratio de operaciones pagadas 8,52 6,22
Ratio de operaciones pendientes de pago - 0,82
Importe
(Euros}
2021 2020
Total pagos realizados 518.570,22 816.562,15
Total pagos pendientes - 13.220,22

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que
incluyen ios datos relativos a las partidas de “Acreedores y cuentas a pagar” del balance.

El plazo méximo legal de pago aplicable al Fondo en el gjercicio 2021, segin 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.

]

. _Situacién fiscal

La legislacién aplicable para la kiquidacion de! Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2021 es, entre otras, la
correspondiente a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, la cual se encuentra
vigente.
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Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no mantenia saldos deudores con las Administraciones Ptiblicas.

Saldos acreedores
Euros
2021 2020
Hacienda Publica acreedora por IVA - 2.310,00
Hacienda Piblica acreedora por retenciones practicadas - 259,22
- 2.569,22

Los importes arriba indicados se incluyen en el epigrafe "Pasivo corriente — Acreedores y cuentas a pagar”

del balance adjunto.

ii. Conciliacion resultado contable y base imponibie fiscal

A continuacién, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre

Sociedades correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020:

Euros
2021 2020

Resultado contable antes de impuestos 5.337.786,63 (803.328,22)
Deducciones: (852.936,60)

Diferencias permanentes: -
Diferencias temporales: (34.231,23) 34.231,23
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores (769.096,99) -

Base imponible fiscal 3.681.521,81 (769.096,99)

Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo recoge en el epigrafe “Pasivo corriente — Acreedores y cuentas a pagar” del
balance adjunto por importe de 920.380,45 euros la cuenta a pagar a la Hacienda Publica en concepto de Impuesto
sobre Sociedades del ejercicio 2021 (ninglin importe por este concepto en 2020).

De acuerdo con la legistacién vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse, a efectos
impaositivos, con los beneficios de los ejercicios siguientes, en determinadas candiciones. Conforme a la
declaracion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2020 presentada en 2021, el Fondo dispone de las
siguientes bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros (sin considerar
las que se espera compensar en el impuesto de sociedades correspondiente al ejercicio 2021 ¥
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2020 769.096,99
769.096,99

Dichas bases imponibles negativas se registran en el epigrafe "Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales =
compansar” de las cuentas de orden del balance.

iii. Impuestos reconocidos en ef Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimenio neto del Fondo, al cierre de los gjercicios 2021 y 2020,
asi como el movimiento que se ha producide en fos mismos, durante dichos ejercicios, es el siguiente:

Euros
Pasivos Fiscales Diferidos
2021 2020
Activos financieros a valor razonable con cambios en
patrimonio neto (véase Nota 8):
Saldo al inicio del ejercicio -
Aumentos 187.314,50
Disminuciones -
Otros movimientos - -
Saldo al cierre del ejercicio 187.314,50 -
Total impuestos diferides reconocidos en el patrimonio
neto 187.314,50

iv. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segin 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 e)
plazo de prescripcién de cuatro afios.

Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo tiene abiertos a inspeccién la totalidad de los impuestos presentados desde
su constitucién (véase Nota 1) en relacién con el Impuesto sobre Sociedades y los demas impuestos que le son
de aplicacion.

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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12. Gestién del riesgo v gestién del capital

Gestidn del riesgo

La Socledad Gestora fiene delegada la funcion de gestidn de riesgo del Fondo en Intermoney Valora Consulting,
S.A.

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

El riesgo de crédito al que e! Fondo esta expueste es el correspondiente a las contrapartes en que mantiene
depdsitos y cuentas bancarias, que son enfidades financieras de primer orden, asl como el préstamo con
empresas del grupo.

En cuanto al riesgo de liquidez del Fondo, el objetivo del mismo es invertir en instrumentos financieros gue son
acciones no cotizadas. La Sociedad Gestora de! Fondo maneja el riesgo de liquidez manteniendo un saldo de
tesoreria disponible y efectuando las colocaciones de tesoreria a corto plazo y en valores de bajo riesgo. Ademas,
puede solicitar nuevos fondos a los participes de acuerdo con lo previsto en el Reglamento de Gestion del Fondo
por lo que se estima que el riesgo de liquidez del Fondo es bajo. No se han adoptado medidas especiales
motivadas por la iliguidez de los activos.

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

El Fondo no esta expuesto a riesgo de fipo de cambio ya que no mantiene saldos en moneda extranjera ni realiza
colocaciones de tesoreria en moneda extranjera.

Dado que el activo del balance se encuentra referenciado basicamente a tipos de interés fiio (préstamos
concedidos a empresas asociadas y depésitos a plazo fijo) y que el pasivo se financia basicamente con las
aportaciones de los participes, el riesgo de tipo de interés en el Fondo es bajo.

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversion,
analizando los factores ESG tanto de las potenciales inversiones, asi como en sus compaiiias participadas. No
obstante, las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios
de la Unién Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Gestién de Capital

En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento de las
necesidades de tesoreria y atencion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion de reembolsos u otro
tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior, Adicionalmente, la solicitud de desembolsos
pendientes sobre el total comprometido con el Fondo se plantea también en atencién a sus necesidades en dicho
&mbito.

Por otro lado, el articulo 38.3 de la mencionada Ley establece que a los Fondos de Inversi6n Colectiva de Tipo
Cerrado no le serén de aplicacion los requisitos minimos de capital establecidos en el articulo 31.1 de dicha Ley.
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En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de rlesgo y
entorno operativo.

13. _Acontecimientos posterlores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo adicional no descrito en las
notas anteriores,
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MCH Continuation Fund, Fondo de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicic anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

MCH Continuation Fund, FICG (en adelante, el “Fondo”) se constituy6 el 21 de febrero de 2020 y su operativa se
encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la ley 22/2014 de 12 de noviembre, reguladora de las entidades
de capital-riesgo.

El objeto social principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en e! capital de empresas
de acuerdo con lo establecido en el reglamento de gestién del Fondo.

Et Fondo se ha constituido con una duraci6n de cuatro afios. Esta duracion podra aumentarse en un periodo
adicionat de un afio.

La gestion y representacion def Fondo estan encomendadas a MCH Private Equity Investments, S.G.E.L.C., S.A.,
-en adelante, la “Sociedad Gestora"-.

Con fecha 20 de marzo de 2020 la Comisién Nacional del Mercado de Valores, a solicitud de la Seciedad Gestora,
inscribid al Fondo en su Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo con el nimero 23.

El 27 de julio de 2020 el Fondo sfectud su cierre final con compromisos de inversion por importe de 103.000.000,00
euros.

Evolucién de los negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucién previsible
a) Inversiones y desinversiones en sociedades

A 31 de diciembre de 2021 mantiene la inversién en el capital de las dos sociedades mencionadas por importe de
86.711.807,00 euros.

Con fecha 6 de noviembre de 2020 el Fondo suscribit un contrato privado de compraventa con Atrys Health, S.A.
que, de acuerdo a lo estipulado contractualmente, se ha hecho efectivo el 19 de febrero de 2021, por el cual se
procede a la venta de |a totalidad de la parficipacién mantenida en Lenitudes, S.G.P.S., S.A., asi como la cesitn
de la totalidad del préstamo e Intereses asociado a la misma, excluida la parte correspondiente al préstamo
concedido el 10 de noviembre de 2020. Como contraprestacion, Atrys Health, S.A. ha hecho entrega de 2.253.337
acciones de la ampliacién de capital gue se ha llevado a cabo en el mes de marzo. Adicionalmente, Yy como
consecuencia del ejercicio del derecho de acompafiamiento de uno de los accionistas minotitarios de Lenitudes,
5.G.P.S,, 8.A, el precio de venia se ha incrementado en 124.286,75 euros, que ha sido satisfecho medianta ia
entrega de 17.143 acciones de Atrys Health, S.A., de la mencionada ampliacién de capital. Las acciones de Atrys
Health, S.A estan negociadas en el segmento BME Growth. BME Growth es un sistema multilateral de
negociacion, dirigido y gestionado por Bolsas y Mercados Espafioles {(BME), supervisado por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMV) y orientado a empresas de reducida capitalizacién que buscan expandirse.

b) Tescreria

Al cierre det ejercicio 2021, la posicidn de tesoreria era de 1.499.433,00 euros.
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¢) Evolucién previsible

El Fondo espera continuar su actividad inversora y de gestidn de cartera de acuerdo con lo previsto en su
Reglamento de Gestion.

d) Principales riesgos de negocio

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no se han identificado riesgos ni incertidumbres en relacién a
la operativa del Fondo distintos a los mencionados en la memoria.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo y gestion del riesgo

El uso de instrumentos financieros por el Fondo se limita a fa inversién en sociedades no cotizadas de acuardo a
lo establecido en su Reglamento de Gestitn y en la normativa vigente. Asimismo, el Fondo ajusta los objetivos y
poliicas de gestién de los riesgos de precio, crédito, liquidez, sostenibilidad y tipo de cambio a los limites y
coeficientes establecidos por la normativa vigente y por el Reglamento de Gestion del Fondo.

Las decisiones de inversién del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable en funcién de su naturaleza juridica.

Acontecimientos Importantes para la sociedad ocurridos después del cierre del ejercicio.

No existen acontecimientos posteriores al cierre distintos a los mencionados en la memotia.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no tenia ningUn imparte significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos realizados en el efercicio 2021 a dichos proveedores se han realizado, dentro de los limites
legales de aplazamiento.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de MCH Private Equity Investments, S.G.E.I.C.,
S.A., D. Jaime Hernandez Soto, para hacer constar que tras la formulacion de las Cuentas Anuales y el Informe
de Gestion de MCH Continuation Fund, FICC, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021,
por el Consejo de Administracion, con vistas a su verificacion por los auditores, los miembros del Consejo de
Administracién han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado total de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de
gestion, firmando cada uno de los sefiores Consejeros de MCH Private Equity Investments, S.G.E.I.C., S.A,,
Sociedad Gestora de MCH Continuation Fund, FICC, cuyos nombres y apellidos constan en el presente
documento.

Madrid, 5 de mayo de 2022

El Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Jaime Hernandez Soto

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José Maria Mufioz Dominguez

Consejeros:

Fdo.: D. Ramoén Nufiez Cabezon Fdo.: D. Andrés Pelaez Collado

Fdo.: D. Olivier Millet



ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
total de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion de MCH
Continuation Fund, FICC, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021, se compone
de 43 hojas de papel timbrado, impresas a una cara, referenciadas con la numeracion, 006652077 al
006652119 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracién de MCH Private Equity Investments, S.G.E.I.C., S.A., cuyos nombres y apellidos constan
en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 5 de mayo de 2022

Fdo.: D. Jaime Hernandez Soto
Secretario Consejero de MCH Private Equity Investments, S.G.E.I.C., S.A.



INFORME SOBRE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2021

MCH Private Equity Investments S.G.E.I.C., S.A. (en adelante “la Sociedad”) dispone de una politica
retributiva basada en los siguientes principios generales:

- gestidn prudente y eficaz del riesgo: la politica remunerativa sera acorde con una gestion
sanay eficaz del riesgo, propiciara este tipo de gestidn y no ofrecerd incentivos para asumir
riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo, las normas o los estatutos de los vehiculos
de inversidn gestionados por la Sociedad.

- transparencia: las normas relativas a la retribucion del personal identificado seran
conocidas tanto por los agentes internos como externos.

- alineacién con los intereses a largo plazo: la politica retributiva sera compatible con la
estrategia empresarial, los objetivos, valores e intereses a largo plazo de la Sociedad.

Se consideran personas sujetas a la politica retributiva las siguientes:

- los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad y miembros con derecho de
voto en Comités de Inversiones de la Sociedad, ya sean personas fisicas o juridicas, asi
como a los representantes personas fisicas de estos ultimos.

- los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad y miembros con derecho de
voto en Comités de Inversiones de las Entidades que, hayan encomendado la gestién de
sus activos a la Sociedad o designado a la misma como su Sociedad Gestora conforme la
Ley de ECR.

- cualquier directivo, empleado o persona contratada por la Sociedad que, a juicio de la
Unidad de Auditoria Interna de la Sociedad o de su Consejo de Administracion, deba
guedar sujeta en virtud de la naturaleza de sus funciones y vinculacién con la Sociedad,
las Entidades Gestionadas, con el mercado de valores o con las inversiones o
participaciones de la Sociedad o las Entidades Gestionadas en otras entidades.

La politica retributiva de la Sociedad consiste en una retribucién fija en funcidn de la categoria
profesional, grado de responsabilidad y funciones desempenadas y una retribucién variable no
garantizada que se fija segun la consecucion de resultados y el nivel de compromiso. La retribucion
variable no esta ligada a la evolucidn de los resultados de los vehiculos gestionados por la Sociedad
y se fija de manera discrecional por los Consejeros Delegados Solidarios de la Sociedad.

Ni la retribucion fija ni la retribucién variable contemplan retribucion en especie o planes de
pensiones.

El nimero de empleados durante el ejercicio 2021 de la Sociedad fue de 44 empleados y recibio
una remuneracién anual fija de 4.629.200,37 euros. 25 empleados recibieron una remuneracién
variable de 846.438,00 euros.

El nUmero de empleados considerados altos cargos fue de 9 personas y el importe agregado de su
remuneracion ascendio a 3.344.851,90 euros.

El numero de empleados con incidencia material en el perfil de riesgo de las entidades de capital
riesgo gestionadas fue de 4 personas y el importe agregado de su remuneracion ascendid a
1.758.413,56 euros.

(Este informe no forma parte de las cuentas anuales del Fondo)



