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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Monte Rosa VI, Fondo de Capital Riesgo, por encarge del Consejo de
Administracién de Renta 4, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en

adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Monte Rosa VI, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el
Fondo}, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio 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 situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resuita 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.

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinidn,



Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material més significativos en nuestra

auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto

de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién

sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Valoracién ﬂe:la's'irwg]_glgmgg.ﬁ han:&ras:l.lll_;gq:plhq.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Descripcién

Tal y como se describe en la nota 1de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
principal la toma de participaciones
temporales, a través de la inversion en otras
entidades de capital riesgo, en el capital de
empresas no financieras. Sus inversiones se
componen, principalmente de
participaciones en otras entidades de
capital riesgo, que son valoradas, siguiendo
lo establecido en la normativa contable de
aplicacién, al Gltimo valor liguidativo
publicado por la entidad participada. En la
medida en que dichas inversiones suponen
un importe muy significativo de su activo al
31 de diciembre de 2023 y considerando su
relevancia sobre el patrimonio del Fondo,
hemos identificado la valoracién de las
inversiones financieras como uno de los
aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria
dirigidos a dar respuesta a este aspecto mas
relevante de valoracion de las inversiones
financieras han incluido, entre otros,
procedimientos sustantivos consistentes en
el contraste del valor liquidativo aplicado
por el Fondo al 31 de diciembre de 2023 con
el ultimo valor liquidativo publicado en el
momento de la valoracién, para la totalidad
de las participaciones de la cartera de
inversiones financieras. Adicionalmente, se
han contrastado las cuentas anuales
auditadas de dichas entidades participadas
al 31 de diciembre de 2023.

El desglose de informacién en relacién con
las inversiones financieras del Fondo est4
incluido en la nota 6 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.

La otra informacién comprende, exclusivamente, el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya

formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no

forma parte integrante de las cuentas anuales.



Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién 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 gestién son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién, Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de elio.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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 ia situacién financiera
y 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 ia
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de ia 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 intencién de liquidar el Fondo o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones 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 el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

¢ |dentificamos y valoramos los riesgos de incorrecciéon 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 incorreccién material debida a fraude es mas elevado
que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la
elusién del control interno.

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

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



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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién 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 publicamente la cuestién.




CLASE 87

MONTE ROSA Vi, Fondo de Capital Riesgo

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

0P2255895

{Euros)
ACTIVO Notas S1AY2023 M 2023 {=) PASIVO Y PATRIMONIO NETO MNotas 3izrze23 311202022 (")

AGTIVO CORRIENTE 222 489,26 | 115.186,33 [PASIVO CORRIENTE 123.081,78 50431,07
Efectiva y otroa activos liquidos equivalentes 5 218.398,72 118.156,33 | Perlodiflcaclonas - 50.431,07
Parlodificaciones - - A ¥ tuentas a pagar B 121,344,583 -
Itiversiones financieras a corto plazo - - Daudas con empresas dal grupo y asociadan a corta plaze - -

Insirumentos e palrimanio - - Datrdas a corte plaze 10 11.707,22 -

Préstamos y créditos a empresas - - Provisiones a cartd plazo . -

Valores representativos de dauda - - Otroa paslvoa carrentes - -

Derivados - -

Qiros activas financieros - - PASIVO NO CORRIENTE 16,845,49 -

en del grupa ¥ a corto plaze Prriedificacionss
Doeudores 9 4.090,54 - Paalvos por impussto diferido 18.848,49 -
Dtros actives comrientes - - Deudas con empresas del grupo y asocladas a largo plazo - -
Deudan & largo plazo - -

ACTIVO NQ CORRIENTE .EBB.754,24 - F a largo plazn - -
Activos por impueste diferide - - Otros paslvos no comrientes - -
Inversiones financleras a larao olaro [ SERETERZE -

Instrumentos de patrimenin GHH.754,24 B TGTAL PASIVO TETIRA SOATI7 |

De enlidades objeto e casital fiesto ] 4,980.900,38 -

Do olras entidades L] T27.763,98 - [PATRIMONIO NETO 9.759.342,28 68.725,28
Préslamos y créditos a empresas - - Fondos reembolsables . 702.7T97,79 6B.725,28
Valores representativas de deuda - - Capiial - N
Derivados - - Escriturado - -

Oiros aclivos financieras - - Menros: capltal no exigido - -
n dal grupo ¥ a largo plazo Parllcipes T
- - 10.085.000,00 165.000,00
Ingirumentos da patrimonia - - Prima ce amision - -

Ce enlidades objeto de caplial riesgo - - Reservas - -

D olras entidades - - Ingtrumentos de capital propios . -
Préstamos y créditos o empresas. - - Resuyltados de ejercicios anteriores (08.274,74) -

Valores representativos de deuda - - Otras apariaciones de 8ocios - -
Derivados - - Resultado del ejercicio 4 {295.927.47) (98.274,74)
‘Olras activos financlans - - Dividendos a cuenta - -
Inmovllizado matedal - - Otrog instrumentos de patrimonic neto - -
i - - |Ajustes por valoracidn en patrimenio neto S6.54547 -
Ctros activos no carrientes - - Aciivos ieros a valor camblos en ol ] 56.545,47 -
Otros - il
¥ logados - -
TOTAL ACTIVO 5.911.243,50 119.158,33 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 5.511.243,30 118.156,33
CUENTAS DE ORDEN
[GUENTAS D€ RIESGO Y COMPROMISD: 20.884.825,87 -
Avales y garanilas concedidos - B
Aveles y garantlas recibldos - -
Compromisos da compra de velones 28.684.829,97 -
[ empresas objeta ge capltal resgo B 25.264.833,58 -
De olras empresas 1.819.883,11 -
Compromisos de venta de valores - -
Da ¢mpresas abjsto de capial riesgo - -
Deoliras empresas - -
Resto de darivedos. - -
Ct iscs con socios o - -
Ofros feagos ¥ compromiscs - -
[OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 120.435.000,00
Patrimonio tolal comprometido 7 50,300.000,00
Patrimonio comprametido no exigido B0,135.000,00
Aclivos falidos - -

Périkias fiscalas a compensar 8 96.274,74 -

Plusvalias lateniea {nelas efecto Impositivo) - -

Deterioro cagital inicio grupo - -

Oiras cuentas de arden - -

[TOTAL CLUENTAS DE ORDEN 176-406.104,71 120,435, 000,00

(*) Se presenta, Gricay

a gfecios

Las Notas 1 @ 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte iategrante del balance al 31 de diciembre de 20Z3.
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CLASE 8.

MONTE ROSA VI, Fondo de Capital Riesgo

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Motas 2023 2022 (1)
lingresos financleros 43,209,980 92,40
Intereses, dividendes y rendimientos asimilados ] 12.577,80
Otros ingresos financieros 30.72210 82,40
Gastos financieros {51.255,91) -
Intereses y cargas asimiladas 10 (51.255,91)
Otros gastos financieros
|Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) (452,87)
Resultades per enajenaciones (neto)
Instrumentos de patrimonio
‘Valores representativos da deuda
Otras inversiones financieras
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Deteriores y pérdidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio {netas) (452,87)
Otros resultados de explotacién {273.689,50) {63.000,00)
Comisicnes y otros ingresos percibidos - -
De asesoramienio a empresas objeto de capital riesgo - -
Otras comigiones & ingresos - -
Comigiohes satisfechas {273.689,50) {63.000,00)
Comisién de gestitn 8 {75.000,00) {45.000,00)
Otras comisiones y gastos 8 {198.689,50) (18.000,00)
IMARGEN BRUTO (282.098,38) (62.907,60)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién 8 {13.829,09) {33.367,14)
|Amortizacidn del inmovilizado _ .
Excaso de provisiones - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (295.927 47} (96.274,74)
Deterioro y resultado por enaj i del inmavilizado - -
Deteriora de resto de actives (neto) - -
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (295.927,47) (96.274,74)
Impuesto sobre beneficios ) - -
|RESULTADO DEL EJERCICIO (295.927,47) [98.274,74)

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2023.



0,03 EUROS

CLASE 8.

MONTE ROSA VI, Fondo de Capital Riesgo

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

TERMINADOS E! 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Euros}

0P2255897

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

~ Ejerciclo Efercicio
Notas 2023 2022 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {295.927 ,47) (96.274,74)
Totzl Ingresos y gastos imputades directamente an el patrimonio neto 66.545,47 -
Por valoracion instrumentas financieros 75.303,96 B
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto B 75.383,96 -
Otros - -
Efecto impositivo 9 (18.848,49) -
Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Por valoracién de instrumentos financieros - B
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 6 - -
Otros - -
Efecto impositivo - -
Total de ingresos y gastos reconacidos (239.382,00) 196.274,74)

("} Se presenta, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.,

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambics en el patrimonio neto correspondiente al

gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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EUROS

CLASE 82

MONTE ROSA VI, Fondo de Capital Riesgo

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

0P2255899

(Euros)
EJercicio Ejercicio
Nota 2023 2022 [*}

FLU.JOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {229.104,55) 45.843,67

Resultado del ejercicio antes da impuestos (295.927 47) (96.274,74)

Ajustes del resultado- 7.956,01 {92,40)

ingresos financieros 6 (43.299,90)

Gastos financieros -

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) -

Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros -

Deterioros y pérdidas de inversiones financieras -

Ofros ingresos y gastos 10 51.255,91
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros - -

Oftros ingresos y gastos - (92,40)

Cambios en el capital corriente 656.822,42 50.431,07
Deudores y otras cuentas a cobrar 9 {4.090,54) -

Otros activos carrientes - -
Acreedores y otras cuentas a pagar 8 121.344,53 -

Otros pasivos corrientes ] (50.431,07) 50.431,07
Otros aclivos y pasivos no corrientes -

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién {7.956,01) 92,40
Pagos de intereses 10 {51.255,91) !
Cobros ae agividgenaos -

Cobros de intereses 6 43.299,90 92,40
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios -
Otros pagos (cobros) -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {9.613.360,28) -

Pagos por inversiones (9.686.729,63) -
Empresas del grupo y asociadas -

Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material - -
Otros activos financieros 6 (9.686.729,63)

Otros activos -

Cobros por desinversiones 73.369,35
Empresas del grupo y asociadas -

Inmovilizado intangible -
Inmovilizado material -
Otros activos financieros 6 73.369,35
Otros activos -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 9.941.707,22 165.000,00

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 7 9.930.000,00 1€5.000,00

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 10 11.707,22 -

Pagos por dividendos y remuneraclones de otros instrumentos de patrimonio - -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIFOS DE CAMBIO - -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 99.242,39 118.156,33

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 5 119.156,33 -

Efectivo o equivalentes al final de! ejercicio 5 218.398,72 119.156,33

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta ferman parte integrante del estado de flujos de efectivo

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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Monte Rosa VI, Fondo de Capital Riesgo

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

. __Reseiia del Fondo

Monte Rosa VI, F.C.R. (en adelante, el Fondo) se constituyé en Madrid como Fondo de Capital Riesgo, tiene su
domicilio social en Madrid, Paseo de la Habana, 74, 2° |zquierda. Ei Fondo se encuentra sujelo, 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 inversidn colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversidn Colectiva,
que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades de capital — riesgo y sus
sociedades gestoras.

El 27 de mayo de 2022 se produjo la inscripcion del Fondo, con el nimero 379, en el Registro Administrativo de
Fondos de Capital Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV).

El objeto principal del Fondo consiste en generar valor para sus Participes mediante la suscripcién de
compromisos de inversiéon en ofras entidades de capital riesgo de acuerdo con lo establecido en el presente
Reglamento y, en particular, con la Politica de Inversion. El Fondo invertird en una cartera diversificada de Fondos
Subyacentes, co-inversiones e inversiones directas. El Fondo tiene como prioridad invertir en fondos de capital
privado nacionales o extranjeros que realizan a su vez inversiones en el capital de compafiias no cotizadas y
activos asimilados. De forma accesoria, el Fondo tambi&n podra invertir en vehiculos de coinversién, gestionados
no cotizados que inviertan junto con los Fondos subyacentes (u otros fondos) en oportunidades especificas de
inversion de capital privado. El objetivo del Fondo es lograr la inversién méxima de los compromisos totales en
entidades participadas. Para ello el Fondo podrd suscribir compromisos de inversidn en Entidades Participadas
en una cuantia superior a los compromisos totales, s bien, en ninglin caso estos compromisos de inversion podran
superar el 120% de los compromisos totales.

De conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital Riesgo, también
tendran la consideracién de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia
de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros. Asimismo, y de
conformidad con lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de
capital — riesgo, ofras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado, el Fondo podra tomar participaciones temporales en el capitai de empresas no
financieras que caticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o mercado regulado equivalente, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de [a cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de
participacion. Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo puede facilitar préstamos participativos, asi
como otras formas de financiacién, en este ultimo caso Gnicamente para sociedades participadas y de conformidad
con la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital — Riesgo.

La direccién, administracién y gestién del Fondo estan encomendadas a Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”) que figura inscrita en el Registro de
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con

el numero 43,
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Asimismo, el 28 de abril de 2022 la Socledad Gestora del Fondo firmd un contrato con Caceis Fund Services
Spain, S.A.U. {Grupo Crédit Agricole), en virtud del cual la Sociedad Gestora delega la administracién del Fondo
en dicha entidad. Los gastos derivados de dicho contrato son asumidos por el Fondo (véase nota 8).

Adicionalmente, la gestidn del Fondo esta delegada en Pictet Alternative Advisors, S.A. Las funciones béasicas de
Pictet Alternative Advisors, S.A seran de due dilligence de inversiones, foma de decisiones de inversion,
negaciacion de side letters y la relacién con las entidades participadas. Los gastos derivados de dicho contrato
son asumidos por la Sociedad Gestora.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Caceis Bank Spain, S.A.U. (Grupo Crédit Agricole), entidad
depositaria del Fondo.

El Fondo tiene una duracién determinada de acuerdo a lo recogido en el Folleto del Fondo. Esta duracion podra
aumentarse en determinados periodos sucesivos a propuesta de la Sociedad Gestora, previa comunicacion a la
Comisién Nacicnal del Mercado de Valores.

El Fondo, tiene la consideracion de cerrado y no admite reembolsos parciales de sus participaciones con caracter
previo a su disolucion y liquidacién. En este sentido, toda transmision de participaciones debera contar con la
autorizacion previa y expresa de la Sociedad Gestora, para que surta efectos frente al Fondo.

Con fecha 11 de agosto de 2023 ha finalizado el periodo de comercializacién del Fondo.

La politica de inversion del Fondo, asi como los limites de sus inversiones (sin perjuicio del cumplimiento de los
limites y coeficientes establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre), se encuentran definidos en el Folleto
del Fondo inscrito en la CNMV.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Marco normativo de Ia informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formuladoe de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, modificada
por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercade 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.

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

d) El resto de la normativa contable espafiola que resulte de 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 serdn las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cadige de Comercio, Ley de
Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.
Paor otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicd el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se
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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 |as
entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor
de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacién para los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales (al igual que en la formulacion de las cuentas anuales
correspondientes al gjercicio anterior} aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informacion financiera existente y de obligada aplicacidn, aplicando determinadas modificaciones
como consecuencia de los nuevos criterios de clasificacion y valoracion de los instrumentos financieros
introducidos en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en
el parrafo anterior. Estas modificaciones, ya aplicadas en el gjercicio anterior y que se incluyen en las normas
de registro y valoracion recogidas en la Nota 3 siguiente, corresponden, fundamentalmente, a cambios en la
denominacion de las categorias de valoracién de activos financieros, no habiéndose producide modificaciones
significativas en los criterios de valoracion de los activos financieros incluidos en las mismas.

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, los principios y criterios
contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de ia situacion financiera
del Fondo al 31 de diciembre de 2023, asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo
que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas y aprobadas por los Administradores de su Sociedad
Gestora en el mismo acto (véase Nota 1).

Principios contables

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

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios v polfticas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracién 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 |a base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.
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e) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, 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 2022 se presenta, a efectos
comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2023.

Adicionalmente, el Fondo se constituyé el 27 de mayo de 2022, por lo que la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 no refleja un afio completo de actividad.

g) Cambios de criterios contables

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

h) Correccién de errores

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

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2023 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracidn:

a) Inversiones financieras
. Clasificacion de las inversiones financieras

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

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

Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor,

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cofizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversién 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 gjercitado esta opcion de designacion inicial irrevocable.
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Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicic o
capital desarrollo. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones en compafias no
cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran capital-inicio
aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de {res afios de existencia, no han
obtenide resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los Ultimes cinco y dichos
resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta Gltima definicién no podra aplicarse
transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor. El resto de inversiones se clasificaran como
capital desarrollo. Al 31 de diciembre de 2023 ninguna de las inversiones del Fondo estaba clasificada
como capital-inicio. Asimismo, estas inversiones se dividen entre;

¢ “De entidades objeto de capital riesgo”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste en la
toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas
de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de ta Unién Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacién 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 Organizacion 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 otras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas y no
colizadas, participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio.

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por la entidad,
incluyendo los préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen
parte de su objeto social principal. Estas inversiones se clasifican a efectos de su valoracion como
“Activos financieros a coste amortizado” cuando las condiciones contractuales de la financiacion dan
lugar a cobros de principal e intereses sobre el principal pendiente. Cuando se trate de préstamos
participativos cuyos intereses tengan 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 evolucién de la actividad de la
citada empresa, que se clasifican a efectos de su valoracidn como “Activos financieros a coste”.

ii. Reconocimiento y valoracibn de las inversiones financieras

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

- Activos financieros a coste amortizado: se valaran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de transaccion
directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizindose 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 pedran valerar
a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento inicial. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen, en
su caso, como un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cariera de Inversiones 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 al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccidn directamente atribuibles. Posteriormente, se
valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros v el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable mencs los costes de venta y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se valoran inicialmente por su
valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacién
entregada, mas los costes de transaccion directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la
valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcidn y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién) se imputan, netos de su efecto impositivo,
directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonic neto — Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”, hasta que el activo cause baja del balance ¢ se deteriore, momento en
que el importe asi reconocido, se imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 3 fiii). No
obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por
diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se imputan en los epigrafes
‘Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros
y pérdidas de inversiones financieras” y “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de cambio {netas)”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha detericrado como
resultado de unc o mas eventos que hayan occurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen
en el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en libros del
activo. Se presume gue el instrumento se ha detericrado cuando:

Si no estando cotizando, se ha producide una caida de un 40% respecto a la valoracion inicial del activo
o0 si se ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de un afio y
medio sin que se recupere el valor.

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

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

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

. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un
mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté
disponible un precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién
mas reciente, siempre gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas
desde el momento de la transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso
de no existencia de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion, transacciones recientes de mercado disponibles,
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valor razonable en el momento actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo,
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion
y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de
tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la
deuda plblica, incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de
los valores.

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

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

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

En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

- Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que sélo 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 tasacidn independiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

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

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devoiucion de aportaciones por reduccién de capital social
y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes
de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo vaior se calcula aplicando alguna
formula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
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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 la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Gltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor teérico contable.

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

Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados gue conduzcan
a una disminucion o apreciacion permanente del valor.

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

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

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

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

ifi. Técnicas de valoracion

El valor razonable de las acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo y en instituciones de
inversidén colectiva mantenidas por el Fondo (véase Nota 6) se corresponde con el Gltimo valor liquidativo
publicado por la Sociedad Gestora de entidad participada en el momento de la valoracién, o valor difundido

por esa entidad.
Resto de activos financieros y pasivos financieros
i. Resto de activos financieros

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

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias o los depésitos a |a vista o las adquisiciones temporales de activos con vencimiento no superior
a tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica
de gestién normal de la tesoreria del Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).
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- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
cencepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los participes, desde la fecha
que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan efectivos. Se
clasifican a efectos de su valoracidn como “Actives financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).

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

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

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos conceptos.
Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste amortizado”.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra -, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nueve
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 activo, la que forma parte, en su caso, del resultado del
gjercicio en que ésta se produce.

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

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, el activo financiero se darad de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacidon 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.
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Asimismo, se dan de baja los pasives financieros cuando las obligacicnes asociadas a los mismos se hayan
extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del misme que se haya
dado de baja, y la contraprestacién pagada (incluido los costes de transaccion atribuibles y en la que se debe
recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) Periodificaciones

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

e} Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Fondos reembolsables - Participes” del balance. Incluye los importes
desembolsados por los participes asl como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos
¥ 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.

Por otro lado, el saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto del balance recoge
los resultados negativos de ejercicios anteriores pendientes de compensar por parte del Fondo.

f) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

ii. Comisiones y concepltos asimilados

Las comisiones de gestidn, asi como ofros gastos de gestion necesarios para el desarrollo del Fondo se
registran, segun su naturaleza, en ef epigrafe “Otros resultados de explotacion ~ Comisiones satisfechas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros realizados se
registra en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras

{neto) — Resultados por enajenaciones (neto)’, de |a cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en el apartado
que corresponda segun la naturaleza del aclivo (véase apartado 3.a.ii).
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Cuando las distribuciones percibidas por el Fondo de las entidades objeto de capital riesgo en las que participa,
tengan su crigen en desinversiones realizadas por dichas entidades participadas, y no correspondan a
devolucion de aportaciones, se reconoceran comoe ingresos en el epigrafe “Resultados y variaciones del vaior
razonable de la Cartera da Inversiones Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto)’ de la cuenta
de pérdidas y ganancias. Cuando las distribuciones percibidas tienen su origen en el reparto de dividendos por
parte de dichas entidades participadas por el Fondo, éstas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros —
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caseo de que exista, se correspende con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, 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 caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso, dada la naturaleza del vehiculo, y
sblo se reconocerdn mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados
positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas
fiscales a compensar” de las cuentas de orden deil Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto
diferido sélo se recenocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversidn. Adicionalmente, los activos por impuesto diferido
proceden unicamente de la vaioracion de las inversiones financieras de la Sociedad. En caso de
moedificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion. Sin
embargo, el Fondo no ha registrado pasivos par impuesto diferido. En cualquier caso, los pasivos fiscales no
registrados por la compafiia no son significativos para las presentas cuentas anuales.

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

1. Exencidn parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y participaciones, segin el
afio de transmisién computado desde el momento de la adquisicion, en caso de que no se cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
sociedades. Dicha exencidn sera del 89% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido.
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En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicard exencién, salvo las excepciones establecidas
en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacion en un mercado
de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de
2004, la aplicacién de la exencidn quedard condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su
participacién en el capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde
la vigente fecha en qgue se hubiera producido la admisién a cotizacién de esta dltima.

2. Exencién por doble imposicién interna de los dividendos internos o, en su caso, exencidn para evitar la
doble imposicién internacional sobre dividendos de fuente extranjera, de acuerdo a lo previsto en el articulo
21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, de las participaciones en
beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva o fomente, cualquiera
gque sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de |las acciones o participaciones, con la
excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales..

Con [as especificidades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacién al tipo general del
25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la limitacion
temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros.

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

Finalmente, la Ley 11/2021, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afioc 2021
establece, con efectos para los periodes 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 madificaciones en la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades:

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

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fonde es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercade de referencia a |la fecha o, en su defecto, del uitimo dia habil anterior a esa fecha.

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

Partidas corrientes y no corrientes

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

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

Estado de cambios en el pafrimonic nefo

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

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrades, 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, segln lo requerido por las nomas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio netoc del Fondo.

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

d) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y ¢) anteriores.
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e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado fofal de cambios en el patrimonio neto

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

a) Totalingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
¢! 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 ejercicio.

c) Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio nete, come
pueden ser distribucién de resultados, fraspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucion del patrimonio neto.

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

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por estos
equivaientes 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 explotacién: actividades tfpicas de las entidades de capital-riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacién.

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

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

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y equivalentes
de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De
esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo mantenido en cuentas corrientes
que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros actives liquidos equivalentes” del activo del
balance (véase Nota 5).

I} Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en la formulacion de las cuentas anuales diferencian
entre;

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya

cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/o momento de cancelacién.
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b} Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasadoes, cuya
materializacién futura esté condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Los pasivos contingentes no se
reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en
la medida en que no sean considerados como remotos.

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

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

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

ganancias.

4. Aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacidn de resultades correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022 es la siguiente:

Euros
2023 2022
Base de reparto:
Resultado del ejercicio (295.927,47) (96.274,74)
Aplicacion:
A resultados de gjercicios anteriores (295.927.47) (96.274,74)
(295.927,47) (96.274,74)

5. Efectivo y ofros activos liguidos equivalentes

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge, al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, el saldo en cuentas corrientes mantenideo por el Fondo en entidades financieras, cuyo
detalle se muesira a continuacion:
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Euros
2023 2022

Cuentas corrientes (en euros):
Caceis Bank Spain, S.A.U. 207.745,38 119.156,33

Cuentas corrientes (en délares):
Caceis Bank Spain, 8.A.U. 10.653,34 -
218.398,72 119.156,33

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningdn caso e! importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

Inversiones financieras

Inversiones financieras a largo plazo - instrumentos de patrimonio — De entidades objeto de capital riesgo

La composicién de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a su clasificacién, naturaleza y moneda de
contratacion, es la siguiente:

Euros
2023 2022
Clasificacién:
Activos financieros a valor razonable con cambios 8.960.990,86 -
en el patrimonio neto
8.960.990,86 -
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
Cotizados - -
No cotizados 8.960.990,86 -
8.960.990,86 -
Moneda:
En euros 964.142,09 -
En moneda extranjera 7.996.848,77 -
8.960.990,86 -
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Al 31 de diciembre de 2023, Ia totalidad del saldo incluido en este epigrafe corresponde a acciones y a
participaciones en entidades objeto de capital riesgo.

El detalle de la cartera de inversiones financieras, junto con el desglose de los compromisos de inversién
pendientes por cada inversidn, al 31 de diciembre de 2023 se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante
de esta nota.

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2023 y 2022, en el coste de las inversiones del Fondo
en entidades objeto de capital riesgo se muestra a continuacién:

Euros
2023 2022
Coste de adquisicidn al 1 de enero - -
Desembolsos 8.913.360,39 -
Distribuciones (56.974,77) -
Coste de adquisicion al 31 de diciembre 8.856.385,62 -

Los importes recogidos en la cuenta “Desembolsos” del cuadro anterior se corresponden con los desembolsos de
capital efectuados por €l Fondo en las entidades objeto de capital riesgo participadas y que, por lo tanto,
incrementan su valor de coste. Finalmente, los importes recogidos en la cuenta “Distribucicnes” del cuadre anterior
se corresponden fundamentalmente con la devolucion de las aportaciones de capital percibidas por el Fondo de
las entidades objeto de capital riesgo participadas y que, por lo tanto, disminuyen su valor de coste.

Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio - De otras enfidades

La composicion de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a su clasificacion, naturaleza y moneda de
contratacion, es la siguiente:

Euros
2023 2022
Clasificacion:
Activos financieros a valor razonable con cambios 727.763,38 -
en el patrimonio neto
727.763.38 -
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
Cotizados - -
No cotizados 727.763,38 -
727.763,38 -
Moneda:
En euros - -
En moneda extranjera 727.763,38 -
727.763,38 -
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Al 31 de diciembre de 2023, |a totalidad del salde incluido en este epigrafe corresponde a participaciones de
fondos de inversion.

El detalle de la cartera de inversiones financieras, junto con el desglose de los compromisos de inversidn
pendientes por cada inversidn, al 31 de diciembre de 2023 se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante
de esta nota.

El movimiento que se ha producido, durante los gjercicios 2023 y 2022 en el coste de estas inversiones, se muestra
a continuacién:

Euros
2023 2022
Coste de adquisicion al 1 de enero - :
Desembolsos 773.369,25 -
Distribuciones (16.394,59) -
Plusvalias/Minusvalias realizadas - -
Saldo al cierre del ejercicio 756.974,66 -

Coeficiente de inversién y concentracién

La Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversioén colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion ceolectiva de tipe cerrado,
en su articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (modificado por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de
creacidén y crecimiento de empresas), establece gue, como minimo ef 60% del aclivo computable del Fondo
(entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes
netas del efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital de empresas que se
encuentren dentro de su ambito de actividad principal; préstamos participatives a empresas que se encuentren
dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas
de la empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a
empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del total del activo
computable; facturas, préstamos, crédito vy efectos comerciales de uso habitual en el ambito del trafico mercantil
de empresas en las que Ia entidad de capital riesgo ya tenga una participacion a través de alguno de los
instrumentos anteriores, hasta el 20% del total del activo computable (las socledades gestoras que gestionen
entidades de capital riesgo que inviertan en este tipo de activos deberdn cumplir los requisitos establecidos en las
letras a y b del articulo 4 bis de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre); y acciones y participaciones de entidades
de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo cumplia con el mencionado coeficiente.

Adicionalmente, segin el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (modificado por la Ley 18/2022, de
28 de septiembre, de creacién y crecimiento de empresas), las entidades de capital riesgo no podrén invertir mas
del 25% de su activo invertible {entendido como el patrimonio comprometido, que sera el correspondiente a la
fecha de la inversién, mas el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos indicados
en el Folleto) en el momento de la inversion en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes
al mismo grupo de sociedades. Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo cumplia con el mencionado limite.

7. Participes
El patrimonio del Fondo esta formalizado por clases de participaciones, de distintas caracteristicas, que confieren

a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo. Las participaciones son nominativas tienen la consideracion
de valores negociables y estardn representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal que podran
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documentar una o varias participaciones. Las distintas clases de participaciones podran ser suscritas por aquellos
inversores que cumplan con los requisitos establecidos en el Follefo del Fondo inscrito en la CNMV. Las
participaciones confieren a sus titulares la condicién de participes y les atribuye un derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo, a prorrata de su participacion en el mismo, y con sujecion a las reglas de prelacion que se
incluyen en la politica de distribuciones del Fendo, descrita en el Folleto del Fondo inscrito en la CNMY.

Al 31 de diciembre de 2023, las apertaciones netas de los participes del Fondo ascendian a 10.095.000,00 euros
(165.000 euros al 31 de diciembre de 2022), formalizadas en participaciones sin valor nominal, totalmente
suscritas que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad y cuyo detalle se muestra a continuacién, junto
con la compesicion del patrimonio neto y del patrimonio comprometide del Fondo:

31 de diciembre de 2023:

Patrimonio
Clase de Numero de Patrimonio al cierre | comprometido al cierre | Nmero de inversores
Participaciones participaciones del ejercicio (Euros) | del ejercicio (Euros) finales
I 35.187,50 3.398.608,03 29.260.000,00 42
J 21.250,00 2.058.618,79 17.000.000,00 2
L 39.512,50 3.820.931,08 30.500.000,00 16
P 5.000,00 481.185,36 4.000.000,00 12
T - - - -
100.950,00 9.759.343,26 80.760.000,00 72
31 de diciembre de 2022:
Patrimonio
Clase de Numero de Patrimonio al cierre | comprometido al cierre | Niimero de inversores
Participaciones participaciones del ejercicio (Euros) | del gjercicio (Euros) finales
I - - 15.350.000,00 33
J - - 17.000.000,00 2
L - - 25.500.000,00 15
P - - 800.000,00 2
T 1.650 68.725,26 1.650.000,00 1
1.650 68.725,26 60.300.000,00 53

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo del
epigrafe “Fondos reembolsables — Participes” durante los ejercicios 2023 y 2022.

El importe correspondiente al patrimonio total comprometide se registra en el epigrafe “Otras cuentas de orden —
Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden. A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora irg
requiriendo a los inversores finales para que procedan a la aportacién de sus Compromisos de Inversion mediante
la suscripcidn, en una o varias veces, de nuevas pariicipaciones, gue serdn integramente desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2023 Pictet & Cie Europe, S.A poseia una cuenta dmnibus con el 100% del patrimonio del
Fondo.
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8. Otros resultades de explotacién y otros gastos de explotacion

Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas

La composicion del saldo del epigrafe "Ctros resultados de explotacion - Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta se indica a continuacion:

Euros
2023 2022

Comision de gestion-
Comisidn de gestion fija (75.000,00) (45.000,00)
Comision de gesiion variable

(75.000,00) (45.000,00)

Oftras comisiones y gastos-

Comision de depdsito (30.000,00) {(18.000,00)
Comision de administracion (36.984,50) (22.190,92)
Comisicn de gestion delegada (131.705,00)

Comision de suscripcion

{198.689,50) (40.190,92)
(273.689,50) (85.190,92)

Comisién de gestion fija:
Segln se indica en la Nota 1, la gestion y representacion del Fondo estan encomendadas a la Sociedad Gestora

(véase Nota 1). Por este servicio el Fondo paga una comision, de acuerdo con las condiciones establecidas en el
Folleto inscrito en la CNMV. La comisidn de gestion se calcula diariamente y se abona por trimestres vencidos.

Comisién de gestién variable:

la Sociedad Gestora percibird del Fondo una comisidén de gestién variable de acuerdo con las condiciones
establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo
ha considerado que no se cumplen los requisitos para el registro de una provisidén en concepto de comisién de
gestidn variable.

Comisién de depésito;

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibe una comisién como contraprestacién por su servicio de
depositaria, que se calcula y devenga diariamente y se abonara por trimestres vencidos, de acuerdo con las
condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV.

Comisién de_ administracion
Segun se indica en la Nota 1, Caceis Fund Services Spain, S.A.U. (Grupo Crédit Agricole) presta servicios de
administracién al Fondo. El saldo de la cuenta "“Comisién de administracion” del detalle anterior incluye dichos

gastos por comision de administracion del ejercicio 2023 por importe de 36.984,50 euros (22.190,92 euros al 31
de diciembre de 2022).
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Comision de gestion delegada:

Segun se indica en la Nota 1, la gestion del Fondo esta delegada en Pictet Altemative Advisors, S.A. La gestora
delegada percibirad del Fondo, como contraprestacion por sus servicios una comision anual durante toda la vida
del Fondo que se calculara y devengara diariamente y se abonara por trimestre vencidos.

Comisién de suscripcion:

La comisién de suscripcion sera facultativa para el Comerciaiizador. No obstante lo anterior, en caso de aplicacién,
esta no superara en ningan caso el limite del 2% del Compromiso de Inversién.

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

Oftros gastos de explotacion

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Euros
2023 2022
Otros servicios profesionales independientes (10.199,09) (11.052,07)
Servicios bancarios y similares (3.630,00) -
{13.829,09) (11.052,07)

Adicionalmente, el saldo de la cuenta "Otros servicios profesicnales independientes” del detalle anterior incluye
los honararios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2023 del Fondo, por un importe
de 8.882,00 euros (4.500,00 euros al 31 de diciembre de 2022). Durante los ejercicios 2023 y 2022 el Fondo no
ha devengado otros honorarios, adicionales a los de auditoria, facturados por el auditor ¢ por ofras entidades
vinculadas al mismo.

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

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

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningan importe significative pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores del Fondo tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2023 y 2022 como
los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento.
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i Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

0P2255921

La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es

la siguiente:

Saldos deudores

E! saldo del epigrafe “Deudores” del activo de! balance al 31 de diciembre de 2023, incluye 2.389,77 euros (ningtin
impaorte por este concepto al 31 de diciembre de 2022) correspondientes a saldos deudores con la Administracion

Publica en concepto de retenciones soportadas.

ii. Conciliacion resuftado contable y base imponible fiscal

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

Sociedades correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022:

Euros
2023 2022
Resultado contable antes de impuestos (295.927,47) (96.274,74)
Diferencias permanentes - -
Diferencias temporales (310.777,50) -
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Base imponible fiscal (606.704,97) (96.274,74)

Como consecuencia de haber obtenido bases imponibles negativas en los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha

registrado pasivo alguno en concepto de Impuesto scbre Sociedades.

El fondo no ha registrado ningin importe en conceplto de activos y pasivos por impuesto diferido. Sin embargo, el
importe que se deriva de estos conceptos no es significativo para las presentes cuentas anuales.

iji, Conciliacién entre la base imponible el resulfado contable y el gastfo por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre la base imponible y el gasto por Impuesto scbre Beneficios correspondiente a los ejercicios

2023 y 2022, es la siguiente:

Euros

2023

2022

Base imponibie
Cuota (25%)

(606.704,97)

(96.274,74)

Total gasto {ingreso) por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias
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La cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2023 y 2022 no incluye gasto alguno en concepto de impuesto
sobre beneficios, al no ser pesitiva la hase imponible de dichos ejercicios.

iv. Pérdidas fiscales a compensar
El Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2023, de las siguientes bases impeonibles negativas a compensar contra

eventuales beneficios fiscales futuros (ya considerando las que se estima que van a utilizarse en la declaracion
del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2022):

Afio de Origen Luros
2022 (96.274,74)
(96.274,74)

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del balance no recoge las pérdidas fiscales generadas que se esperan acreditar en la
presentacion del impuesto de sociedades correspondiente a este ejercicio.

L Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo tiene abiertos a inspeccién la totalidad
de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucién. Los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en casc de
materializarse, no afectarian de manera significativa a estas cuentas anuales.

10. Deudas a cortc plazo

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, atendiendo =i los criterios de
clasificacion, a su naturaleza y a su moneda, se indica a continuacién:
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Euros
2023 2022
Clasificacién;:
Deudas a corto plazo 11.707,22 -
11.707,22 -
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
Cotizados - -
No cotizados 11.707,22 -
11.707,22 -
Moneda:
En euros 11.707,22 -
En moneda extranjera - -
11.707,22 -

Durante el ejercicio 2023, el Fondo ha contratado una linea de crédito con Pictet & Cie (Europe) S.A. (véase Nota
1) por un importe maximo de 10.000.000,00 euros. Adicionalmente, se aprobé una extensién de esta linea de
crédito por importe de 8.000.000,00 euros por una validez adicional de un afio empezando a contar desde el 30
de agosto de 2023.

El principal dispuesto durante el ejercicio 2023 ha sido de 7.570.000,00 euros, habiendo sido devuelto |a totalidad
del mismo. Asimismo, los intereses devengados durante el gjercicio 2023 por esta linea de crédits han ascendido
a 51.205,91 euros que se registran en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas - Gastos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. A 31 de diciembre de 2023, el importe pendiente de liquidacion era de 11.707,22 euros
que se registran en el epigrafe “Pasivo corriente — Deudas a corto plazo® del balance que se ha liquidado con
posterioridad al cierre del ejercicio 2023.

11. Gestidn del riesgo y gestién del capital
Descripcidn de riesgos financieros

La actividad del Fondo se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para los Fondos de
Capital-Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversion caracteristica de este tipo de entidades conlleva
el riesgo correspondiente, derivado del mayor o menor éxito en la generacion de valor en cada inversién de la
cartera del Fondo. El Fondo por su operativa puede estar expuesto, en diversos grados, a riesgos de crédito,
riesge de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo se halla expuesto es correspondiente a las contrapartes de las cuentas
bancarias, que son en todos los casos entidades financieras reguladas, y a las participaciones en instrumentos de
patrimonic (véase Nota 1). Adicionaimente, el Fondo cuenta con compromisos de inversién por parte de los
participes. Estos se obligan contractualmente a desembolsar la totalidad de ese compromiso a requerimiento de
la Sociedad Gestora del Fondo.

Riesgo de liquidez

La Sociedad Gestora realiza una monitorizacion constante de las necesidades de tesoreria del Fondo para hacer
frente a las solicitudes de desembolsos de las entidades participadas mediante estimaciones de los flujos de caja.
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El Fonde realiza las solicitudes de desembolso a sus participes tomando como base esas estimaciones, por lo
que el riesgo de liquidez no es significativo. En este sentido, el Fondo podra, a discrecion de la Sociedad Gestora,
sclicitar y obtener financiacion de terceros, asi como otorgar las garantias que a dichos efectos fueran necesarias,
con arreglo a la legislacién que sea aplicable en cada momento.

Riesgo de mercado

Finaimente, en cuanto al riesgo de mercado que pudiera surgir por la exposicion del valor de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros, distintos de los caracteristicos de la inversién propia de Capital-Riesgo,
se entiende que el Fondo tnicamente esta expuesto en grado bajo, en relacién con las operaciones de colocacion
de la tesoreria del Fonde en cuentas bancarias.

Per lo tanto, los riesgos de mercado fuera del &mbito propio de la actividad caracteristica de Capital-Riesgo son
bajos en los ambitos de riesgo de precio y riesgo de tipo de interés, conforme se describe a continuacién:

El riesgo de precio es bajo ya que las colocaciones de tesoreria referidas se hacen a corto plazo, por plazos
nunca superiores al afio, y se mantienen hasta vencimiento, por lo que no ha lugar de variacién de precio en
mercado secundario.

- Elriesgo de tipo de interés es bajo en la medida en que los plazos de colocacién son cortos, aunque se puede
identificar el riesgo de que, durante el plazo comprometido, [a estructura de tipos de interés cambie vy se
manifieste cierto lucro cesante per el compromiso con un tipo inferior. Para paliar este riesgo, y por afiadidura
a los plazos cortos de colocacion, se analiza la evolucién de las curvas de tipos para operar conforme a su
evolucién prevista.

Riesgo operacional

En relacién con la naturaleza, nivel de riesgo asumido en este ambito y planes de atenuacion y contingencia, se
destaca lo siguiente:

- La operativa en cuyo ambifo se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad propia del Fondo como
entidad de capital riesgo.

En este contexto, la propia naturaleza de la actividad del Fondo conlleva el riesgo operacional propio de la
inversion en Fondos de Capital Riesgo no cotizados en mercados principales, con objeto de aumentar el valor
de la inversion y desinvertir en un plazo medio con el objetivo de generar una plusvalia para los inversores. En
este escenario, la actividad de inversiones se desarrolla conforme a una estrategia especifica establecida en

el reglamento de gestidn del Fondo.

Finalmente, la Sociedad Gestora del Fondo cuenta con planes de contingencia orientades a facilitar la
continuidad de las operaciones y actividad en general del Fondo en caso de incidente o desastre que afecte a
sus instalaciones, contando con medios para la duplicacién del archivo de informacién de forma que ia parte
mas relevante de ésta pueda ser recuperada en dichos casos.

Gestion del capital
En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento necesario

de las necesidades de tescreria y satisfaccion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion de reembolsos
u otro tipe de retornos a los participes no suponga menoscabe de lo anterior. Adicionalmente, la solicitud de
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desembolsos pendientes sobre el nominal del Fondo se plantea también en atencién 2 sus necesidades en dicho
ambito.

Por otro lado, cabe destacar que [a actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad

competente, supone el cumplimiente de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente de
las operaciones de este tipo de entidades.

12. Acontecimientos posteriores al cierre

Desde la finalizacion del ejercicio 2023 hasta la fecha de formulacion no se han producide llamadas de capital a
los participes del fondo.

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta |a fecha de formulacion se han firmado compromisos de inversién
en fondos por los siguientes importes: K6 Private Investors, L.P por importe de 2.445.873 euros y Main Capital
Feeder-Fund SCA SICAV-RAIF — Main Capital VIl por importe de 2.500.000,00 euros.

En lo que respecta a inversiones financieras a largo plazo, el fondo ha efectuado operaciones en la cartera de
fondos subyacentes por un importe total agregado de 2.342.514,69€.
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Monte Rosa VI, Fondo de Capital Riesgo

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

R Situacidén de la industria de capital privado

El ejercicic 2023 ha cerrado con subidas significativas en renta variable global (MSCI World +21,8% en USD),
recuperande las pérdidas de 2022, y con revalorizaciones mas moderadas en la renta fija (que no han recuperado
el descenso de valoraciones del afic anterior). 2023 ha sido la confirmacién de un mundo multipolar, con tipos de
interés mas normalizados, factores inflacionistas de caracter estructural, tendencias de desglobalizacién y riesgos
geopoliticos crecientes.

Por otro lado, ha sido un afio sorprendente y lleno de eventos inesperados. A principios de diciembre de 2022, el
mercado descontaba subidas de tipos de 70 puntos basicos por parte de la Fed (han sido 150), y 140 por parte
del BCE (han sido 250). Se comenzd el ejercicio descontando una recesién econdmica, con la inevitable
desaceleracion del consumo. Los beneficios y los margenes iban a verse afectados y el apalancamiento iba a ser
un problema en un mundo con un mayor coste del capital. El debate sobre [a inflacion estaba muy presente: c6mo
de alta y durante cuanto tiempo. La exposicién bruta a riesgo se habia reducido, los niveles de liquidez/tesoreria
eran muy altos a principios de afio, y las estimaciones macroecondmicas y de beneficios se habian reducido
significativamente. Lo que ocurrid fue una sorpresa positiva muy temprana en forma de crisis del gasfenergia o de
escalada en Rusia/Ucrania, que luego se vio impulsada por la fortaleza de los beneficios empresariales, y llevo a
un repunte bursatil a principios del afio. Posteriormente, en varios momentos, se ha tenido que hacer frente a
varias “conmociones”: quiebras de bancos regionales en Estados Unidos y Credit Suisse en Europa, conflicto en
Oriente Proximo, etc. Y hemos tenido un final de afio alcista, apoyado en la caida de las yields, recogiendo la
hipotesis de relajacién de la politica monetaria por parte de los bancos centrales, escenario reforzadoe por la buena
evolucion de los datos de inflacion.

Los tipos de intervencion habrian alcanzado su techo tras 525 puntos basicos de subida en EE. UU. y 450 en la
Eurozona, una subida que ha sido especialmente rapida e intensa. Al mismo tiempo, lejos de los temores de
recesion que dominaban el mercado hace un afio, se descuenta un escenario de aterrizaje suave de la economia
{0 no aterrizaje, al no haber pasado por la fase de recesién). En la tltima reunion de la FED, su presidente Jerome
Powel declard que la inflacion seguira bajando, y que no contempla escenarios econdmicos recesivos para 2024.

En esencia, ha sido un afio quiza mas impulsado por la macroeconomia (tipos/inflacién) y el posicionamiento, que
por los fundamentales. Temas como la calidad, el apalancamiento y la rentabilidad han importado més o menos,
en distintos momentos del afio, a medida que la duracién/multiplos, y la dindmica de asumir/no asumir riesgos se
han inclinado en uno u otro sentido. También ha sido un afio de grandes tematicas, con ia Inteligencia Artificial a
la caheza, seguido de cerca por GLP-1, pero también han sido protagonistas la dependencia energética, la
debilidad de los balances, los riesgos de refinanciacién, o China.

Respecto a divisas, el Euro se ha apreciado ligeramente frente al délar, un 3% (a 1,11 EUR/USD), habiéndose
movido en el afio en un range de 1,04 — 1,12 EUR/USD. Por su parte, las monedas latinoamericanas se han
apreciado frente al euro, un 8% en el caso del real brasilefio y un 11% en el caso del peso mexicano.
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Perspectivas 2024

Los lltimos dos afios han marcado el fin de una época de politica monetaria. Nos encontramos en una nueva
normalidad, donde no tenemos ni tipos cero, ni barra libre de liquidez. Con un menor crecimiento, mayor inflacion,
mayores tipos de interés y mayores niveles de deuda, los agentes econdmicos y mercados se estan ajustando al
nuevo régimen. Los bancos centrales se enfrentan a una situacion mas compleja en su lucha contra la inflacién, y
no pueden responder a un contexto de crecimiento débil como lo hacian antes, lo que lleva a una mayor dispersion
de escenarios. De hecho, es dificil recordar otro momento donde las perspectivas macroecondmicas sean tan
inciertas y dispersas. Recesion, atetrizaje suave o expansion, inflacién o deflacidn, tipos de interés més altos por
mas tiempeo, 0 menores y volviendo a niveles neutrales. Hay argumentos que se pueden considerar validos para
cualquier escenario. Nuestro escenario central para 2024 es de tipos todavia aitos (si bien estaran por debajo de
como finalizamos 2023), una inflacion todavia alejada del 2%, y bajo crecimiento (por méas tiempo).

Uno de los aspectos mas claros, es que los ahorradores/inversores mas conservadores son grandes beneficiados
de la normalizacion de los tipos de interés que hemos visto. La renta fija vuelve a ofrecer rentabilidades atractivas
con un nivel de riesgo controlado. En renta variable, seguird habiendo ganadores y perdedores en el actual
entorno, donde la gestién activa y seleccion de sectores y valores seguira siendo fundamental, si bien el punto de
entrada hoy es alge peor que hace un afio, después de un afio 2023 muy positivo.

Desde un punto de vista de politica monetaria, los tipos de intervencion habrian alcanzado su techo tras 525
puntos bésicos de subida en EE. UU. y 450 en la Eurozona, una subida que ha sido especialmente répida e
intensa. Los balances de los bancos centrales continuaran reduciéndose (desde maximos, acumulan un -11% en
la FED y -21% en BCE) pero de forma gradual, para controlar episodios de inestabilidad financiera. Parece que la
inflacién ha tocado techo y continuara moderandose, pero el 2% objetivo serd complicado de alcanzar, y en su
caso, estaria aun lejos (2025 como pronto), con posibles altibajos en el camino. El IPC subyacente sigue estando
por debajo de los objetivos de inflacion del 2%, y el camino desinflacionista tendra “baches”. Los posibles focos
de presién inflacionista son precios de la energia (riesgo geopolitico) salarios (mercados laborales aun fuertes), y
a nivel regional, vivienda en Estados Unidos, y servicios en la Eurozona. A medio plazo, hay que tener en cuenta
que hay presiones inflacionistas estructurales {desglobalizacién, descarbonizacion, demografia). A pesar de esto,
el mercado esta descontando comienzo de bajada de tipos en 2T24 por parte de la Fed, con un total para 2024
de 5-6 bajadas y 125-150 puntos bdsicos, llegando a finales de 2024 al 4,0-4,25% en USA y al 2,75-3,0% en
Europa. Quiza sean expectativas demasiado optimistas, y el proceso de ajuste sea mas lento de lo esperado. Los
niveles “neutrales” estarian en torno al 3% en Estados Unidos, y 2-2,5% en Eurozona, y tardarian mas en

alcanzarse.

Desde un punto de vista de crecimiento econdmico, tras un 2023 en que se ha evitado la femida recesion, el
escenario mas probable es un aterrizaje suave, con un débil crecimiento (c.1% para las economias desarrolladas),
una desaceleracion frente a 2023, recogiendo el impacto total de las subidas de tipos y unas condiciones
financieras més restrictivas que tendran un impacto en inversién y consuma. Las politicas fiscales no contribuiran
al crecimiento, ya que los elevados niveles de deuda y su creciente coste exigen consolidacién fiscal. No obstante,
hay divergencias geograficas. En Estados Unidos, tras un crecimiento mas fuerte de lo esperado en 2023 (gracias
al mercado laboral y consumo privade), aumentan las probabilidades de un aterrizaje suave en 2024, donde la
evolucién del mercado laboral sera clave. Europa por su parte seguird estancada, con paises como Alemania
acusando la mayor dependencia energética y de China. En China, la burbuja inmobiliaria seguird drenando ai
crecimiento. Sin reformas estructurales que impulsen la productividad, es dificil recuperar los crecimientos del
pasado. En Espafia, se espera una desaceleracion del PIB (hacia 1,5-1,7%), afectado per consumo de hogares
desacelerandose por moderacion del empleo y salarios. Por tanto, consideramos para 2024 un escenario central
de crecimiento econdmico débil, pero sin caer en una recesién. No pensamos que la Fed vaya a activar de nuevo
la expansion de balance (QE), salvo auténtica catastrofe en la economia y, si realmente los tipos bajan desde el
5,25% al 4,0-4,5%, no vemos que eso implique un gran impulso monetario. Es un escenario que se podria
denominar "desinflacién ordenada”, con aterrizaje suave seguido de bajo crecimiente prolongado, y con la
incagnita de hasta donde va a bajar la inflacién.
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Riesgos geopoliticos y posibles “cisnes negros”. Sigue habiendo riesgos geopoliticos: una escalada en el conflicto
Israel-Hamés (¢ potencial extensién a todo Oriente Medio?), en el de Rusia-Ugrania, ¢ la postura de China raspecto
a Taiwan. Se trata de posibles "cisnes negros” de naturaleza binaria e imposibles de predecir con certeza.
Cualquiera de estos escenarios seria muy negativo para los mercados financieros mundiales, afadiendo
volatilidad y aumentando primas de riesgo. Por otro lado, los acontecimientos vistos solo serviran para reforzar
ciertas tendencias que ya eran evidentes antes de la crisis actual. La seguridad nacional, energética, alimentaria,
ciberseguridad, que ocupan ahora un lugar mucho més destacado en las agendas de los gobiernos y las empresas
que en la década pasada. Ademas de los conflictos geopoliticos, hay que recordar los procesos electorales del
2024: Taiwan (enero), Parlamento europeo (mayo), y elecciones presidenciales en Estados Unidos {noviembre).
Cualquier combinacién de errores politicos, acontecimientos mundiales y de politicas internas, podrian convertir
una desaceleracién econémica en un peor escenario, o bien estimular la inflacién. Para conseguir una modesta
desaceleracidon seguida de una modesta recuperacién, los bancos centrales tendran que mantener baje control

estas fuerzas opuestas.

Evolucién del Sector

El volumen de inversién de los fondos de private equity y venture capital cae en 2023 hasta los €6.855M, un 25,4%
menos gue en 2022, que marcod un récord absoluto con €9.190M, seglin las estimaciones de Capital & Corporate.
El gran dinamismo del middle market, especialmente en los primeros seis meses del afio, y el cierre de un buen
nimero de operaciones apalancadas han permitido al sector mantener el nivel de inversion en uno de los
momentos mas bajos de los Ultimos ejercicios. Pese al complicado contexte macro y la aparicién de nuevos
conflictos geopaliticos, el private equity marca su cuarto mejor registro histérico en nuestro pais y mantiene el
elevado numero de deals, lo que invita al optimismo de cara a un 2024 en el que previsiblemente asistiremos a
una progresiva normalizacion de la actividad.

IVI-RMA Global/KKR (€3.000M} encabeza la lista de operaciones del afio, seguida de grandes megadeals como
Palex/Apax-Fremman (unos €1.000M), Amara NZero/Cinven (unos €750M}, Windar Renovables/Bridgepoint {unos
€700M) y Garnica Plywood/Carlyle (unos €500M). En total, 10 transacciones superan la barrera de los €100M de
equity, aunque vuelve a ser el segmento medio de mercado el protagonista del ejercicic gracias a los movimientos
de gestoras espaficlas como Magnum, Portcbello, Miura, GED y Aurica.

La industria dei private equity y venture capitai se consolida come una industria madura en Espafia. En un ejercicio
marcado por la incertidumbre macroeconémica actual, la subida de tipos, la inflacion y la proliferacion de conflictos
armados y geopoliticos, el sector ha aguantado con fortaleza invirtiendo €6.855M. La cifra marca una caida del
25,4% frente a los €9.190M registrados 2022, que supuso un récord sin precedentes en el mercado espaiiol, pero
se coloca como el cuarto mejor dato histérico anual, solo por debajo de 2019 (€8.890M)} y 2021 (€7.680M). De
hecho, el volumen invertido en 2023 supera ampliamente a los €5.975M de 2018 y los €5.810M de 2020 y toma
distancia con los €4.930M de 2017, lo que confirma la tendencia alcista de un segmento que ha pasado ya al
siguiente nivel de sofisticacién, pese a los altibajos externos que puedan azotar al mercado. El dinamismo de los
fondos espaficles -esencial durante el primer trimestre cuande las distintas expectativas de precio entre comprador
y vendedor se hicieron mas notables y las condiciones de financiacién obligaren a paralizar los procesos de mas
tamafio- y la apuesta por Espafia de los grandes fondos de private equity internacionales, protagonistas de las
principales compras apalancadas del afio, han tenido una buena cuota de responsabilidad en el volumen final de
inversion de 2023.
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Il. Evolucion de la actividad del Fondo

MONTE ROSA VI, F.C.R. esta inscrito con el nimero 379 en el Registro Administrativo de Fondos de capital-
riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022,

El objeto principal det fondo es generar valor para sus participes mediante la suscripcién de compromisos de
inversién en otras entidades de capital riesgo. El Fondo tiene como priaridad invertir en fondos de capital privado
nacionales o extranjeros que realizan a su vez inversiones en &l capital de compariias no cotizadas y activos
asimilados. De forma accesoria, el Fondo también podra invertir en vehiculos de Coinversién, en inversiones
directas de capital privado (que ne son ni Fondos Subyacentes ni Co-inversiones) (las "Inversiones Directas™) y
en Inversiones Secundarias.

A final del gjercicio 2023, MONTE ROSA VI, F.C.R. tiene compromisos supericres a 26,8 millones de euros en
fondos extranjeros que se detallan a continuacién:

Producte Div
MREF 11, SICAV-RAIF - MR Co-lrmv, ¥ L
H.1.G. MIDDLE MARKET LBO FUND Iy, UL
Alpine Investors 1X-A LP usp
WISEQUITY Vi EUR
Altor Fund VI (No2} AB EUR
EQT X {NoJ} EUR S5CSp EUR
L Catterton X. LP ush
VIR V Feeder SCSp EUR
Platimum Equity Capital Partners VI L UISD
CWC Capital Partners [X EUR
INVISION VIl SCSP EUR

A fin del ejercicio, el Fondo cuenta con una cartera diversificada tanto por tipologia de activos como por geografia:

Distribucior por tipe de activa Dlatribuzisn por area

I R orranjens PEIE TRl 2T

I Normamdbsics F76582635 € 22.01%

L TAMETL € 120k I Urdtn Europea Bo4ITEO € KI5
M Resto mundo LZ4TPTITE £ 2503

LR, TezmIRE 220%
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A 31/12/2023, el Fondo cumple con todos Ios limites y coeficientes que le son de aplicacién de acuerdo con la Ley
22/2014, con un coeficiente obligatorio de inversion de 91,82% (art. 13.3 LECR), un coeficiente de libre disposicidn
del 9,70% (art. 15 LECR). Asimismo, el fondo cumple con el patrimonio minimo exigido por ley (art. 26 LECR), asi
camo con el coeficiente de diversificacién de inversiones y las limitaciones de grupo (art. 16 LECR) y con el limite
de préstamos participativos {art. 13.3 LECR).
tl. Acontecimientos importantes ocurridos tras el cierre del ejercicio 2023
Nada que resefiar distinto de lo comentadc en la Memoria.

V. informe sobre las actividades en 1+D

Debido a la actividad desarrollada por el Fondo, no desarrolla ninguna inversién en gastes de 1+D. Los
Administradores no prevén que el Fondo incurra en gastos de 1+D a lo largo de los proximos ejercicios.

V. Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
VI Informe sobre la actividad medioambiental

El proceso de inversion en activos tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en andlisis propios
y de terceros. Para ello la sociedad gestora utilizara datos facilitados por proveedores externos. El riesgo de
sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién
geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de [a IIC.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medicambientalmente sostenibles.

VIl Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.



