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A los Participes de Meridia Real Estate Fund V, F.1.C.C.
por encargo de Meridia Capital Partners, S.G.E.I.C., S.A. (la Sociedad Gestora)

Hemos auditado las cuentas anuales de Meridia Real Estate Fund V, F.I.C.C. (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, 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
gjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, 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 2022, asf como
de sus resultados vy flujos de efectivo correspondientes al ejercicio comprendido entre el 12 de
septiembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2022, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2 de la memoria) vy, 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 Espafa. 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 segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, vy
No expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Hemos determinado que no existen riesgos mas significativos considerados en la auditoria que se
deban comunicar en nuestro informe.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2022, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
regutadora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion del informe de gestidén son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 vy su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora
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 abreviadas en
su conjunto estén libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no
garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafa siempre detecte una incorreccién material cuando existe.
Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o
de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que
los usuarios toman baséndose en las cuentas anuales abreviadas.

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:

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

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacion al Fondo.

— Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacién al Fondo.

— Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad 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 informacion
revelada en las cuentas anuales abreviadas 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 abreviadas,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales abreviadas representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.







MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.I.C.C.

Cuentas Anuales
e Informe de Gestion del ejercicio comprendido entre el 12 de septiembre de 2022 y el 31 de diciembre de
2022

{Junto con el Informe de Auditoria)




MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.1.C.C.
Balance
31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

Activo Nota 31.12.2022
A) ACTIVO CORRIENTE 57.398,49
1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 6 57.398,49

Il. Periodificaciones -
lll. Inversiones financieras a corto plazo -
1. Instrumentos de patrimonio -
2. Préstamos y créditos a empresas -
3. Valores representativos de deuda -
4. Derivados -
5. Otros activos financieros -
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo -
V. Deudores -
VI. Otros activos corrientes -

B) ACTIVO NO CORRIENTE -

I. Activos por impuesto diferido -
Il. Inversiones financieras a largo plazo -
1. Instrumentos de patrimonio -
1.1 De entidades objeto de capital riesgo -

1.2 De otras entidades -

2. Préstamos y créditos a empresas -

3. Valores representativos de deuda -

4. Derivados -

5. Otros activos financieros -
lll. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo -
1. Instrumentos de patrimonio -
1.1 De entidades objeto de capital riesgo -

1.2 De otras entidades -

2. Préstamos y créditos a empresas -

3. Valores representativos de deuda -

4. Derivados -

5. Otros activos financieros -
IV. Inmovilizado material -
V. Inmovilizado intangible -
VI. Otros activos no corrientes -

TOTAL ACTIVO (A+B) 57.398,49

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022
y el 31 de diciembre de 2022.




MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.I.C.C.
Balance
31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

Pasivo y Patrimonio Neto Nota 31.12.2022

A) PASIVO CORRIENTE 82.616,66
l. Periodificaciones -
Il. Acreedores y cuentas a pagar -
lll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo Nota 7 82.616,66

IV. Deudas a corto plazo -
V. Provisiones a corto plazo -
VI. Otros pasivos corrientes -

B) PASIVO NO CORRIENTE -

l. Periodificaciones -
Il. Pasivos por impuesto diferido -
Ill. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo -
IV. Deudas a largo plazo -
V. Provisiones a largo plazo -
VI. Otros pasivos no corrientes -

TOTAL PASIVO (A+B) 82.616,66
C) PATRIMONIO NETO (25.218,17)
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES Nota 8 60.000,00
l. Capital -

1. Escriturado -

2. Capital no exigido -
Il) Participes 60.000,00
Ill) Prima de emision -
IV) Reservas -
V) Instrumentos de capital propios -
VI) Resultados de ejercicios anteriores -
VII) Otras aportaciones de socios -
VIil) Resultado del ejercicio (85.218,17)
IX) Dividendos a cuenta -
X) Otros instrumentos de patrimonio neto -

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO -
1) Activos financieros disponibles para la venta -
Il) Operaciones de cobertura -
Ill) Otros -

C-3) SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS
RECIBIDOS

TOTATOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 57.398,49

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022
y el 31 de diciembre de 2022.



MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.I.C.C.
Balance
31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

CUENTAS DE ORDEN Nota 2022

1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO -

l. Avales y garantfas concedidos -
Il. Avales y garantias recibidos -
lll. Compromisos de compra de valores -
3.1 De empresas objeto de capital riesgo -
3.2 De otras empresas -
IV. Compromisos de venta de valores -
4.1 De empresas objeto de capital riesgo -
4.2 De otras empresas ~
V. Resto de derivados -
VI. Compromisos con socios o participes -
VII. Otros riesgos y compromisos -

2, OTRAS CUENTAS DE ORDEN 60.000,00

|. Patrimonio total comprometido Nota 8 60.000,00
Il. Patrimonio comprometido no exigido “
lll. Activos fallidos -
IV. Pérdidas fiscales a compensar Nota 10 85.218,17
V. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) -
VI. Deterioro capital inicio grupo -
VIi. Otras cuentas de orden -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 145.218,17

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022
y el 31 de diciembre de 2022.



MERIDIA REAL ESTATE FUND YV, F.I.C.C.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
correspondiente al periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022 y el
31 de diciembre de 2022

(Expresada en euros)

Nota 2022

1. Ingresos financieros -
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados -
1.2. Otros ingresos financieros -

2. Gastos financieros -
11.1. Intereses y cargas asimiladas -
11.2. Otros gastos financieros -

3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera -

de Inversiones Financieras
3.1. Resultados por enajenaciones -

3.1.1. Instrumentos de patrimonio -
3.1.2. Valores representativos de deuda -
3.1.3. Otras inversiones financieras -
3.2. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros -
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras -
3.4. Diferencias de cambio -

4, Otros resultados de explotaciéon -

4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos -
4.1.1. De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo -
4.1.2. Otras comisiones e ingresos -

4.2. Comisiones satisfechas -
4.2.1. Comision de gestion -
4.2.2, Otras comisiones y gastos -

MARGEN BRUTO -

5. Gastos de Personal -
6. Otros gastos de explotacion Nota 9 (85.218,17)
7. Amortizacién del inmovilizado -
8. Excesos de provisiones -

RESULTADO DE EXPLOTACION (85.218,17)

9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -
10. Deterioro de resto de activos -
11. Otros -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (85.218,17)

12. Impuesto sobre beneficios -

RESULTADO DEL EJERCICIO (85.218,17)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 12 de
septiembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2022.




(E esa =2neuros)

2022
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (85.218,17)
Total de ingresos y gastos reconocidos (85.218,17)

L.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 12 de septiembre de
2022y el 31 de diciembre de 2022.




MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.l.C.C.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado
correspondiente al periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022 y el
31 de diciembre de 2022
B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022 y el

31 de diciembre de 2022 (Expresado en euros)

. Cuota de Resultados
es(c:fiﬁ;t;l do Reserva legal v?)f::tr: rii’a liquidaciona  de ejercicios Re:.‘::ggc?odel Total
cuenta anteriores ¥
Saldo al 12 de septiembre de 2022 - - - - - - -
Aportaciones de participes 60.000,00 - - - - - 60.000,00
Ingresos y gastos reconocidos - - - - - (85.218,17) (85.218,17)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 60.000,00 - - - - (85.218,17) (25.218,17)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 12 de septiembre y el 31 de diciembre de 2022.




MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.I1.C.C.
Estado de Flujos de Efectivo
correspondiente al periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022 y el
31 de diciembre de 2022 (Expresado en euros)

Nota 2022

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Resultado del ejercicio antes de impuestos (85.218,17)
Ajustes del resultado -
Correcciones valorativas por deterioro -
Resultado por enajenaciones de participaciones en empresas del grupo -
Ingresos financieros "
Gastos financieros -
Oftros ingresos y gastos -
Cambios en el capital corriente -
Deudores y otras cuentas a cobrar -
Acreedores y otras cuentas a pagar Nota 7 82.616,66
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién -
Cobro por impuesto de sociedades -
Pago de intereses -
Cobros de dividendos -
Cobro de intereses -

Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (2.601,51)

Flujos de efectivo de las actividades de inversién -
Pagos por inversiones -
Empresas del grupo y asociadas -
Cobros por desinversiones -
Empresas del grupo y asociadas -
Otros activos financieros -

Flujos de efectivo de las actividades de inversion -

Flujos de efectivo dz las actividades de financiacion -
Aportaciones de los socios Nota 8 60.000,00

Flujos de efectivo de las actividades de financiacién -

Aumento/Disminucién neta del efectivo o equivalentes 57.398,49

Efectivo o equivalente al comienzo del ejercicio -
Efectivo o equivalentes al final de ejercicio 57.398,49

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 12 de septiembre y el 31
de diciembre de 2022.
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MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.I.C.C., (en adelante "el Fondo") se constituyé como fondo
de inversidn colectiva de tipo cerrado, el dia 12 de septiembre de 2022, por un periodo de tiempo
de 8 arios y 6 meses a contar desde la fecha de inscripcién del Fondo en [a CNMV. Con fecha 4
de noviembre de 2022, el Fondo quedod inscrita con el nimero 60 en el Registro Administrativo
de Fondos de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado de la CNMV.

El Fondo tiene su domicilio social y fiscal radicado en Avenida Diagonal, 640, en Barcelona.

La gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Meridia Capital Partners, Sociedad
Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de tipo cerrado, S.A. (la Sociedad Gestora).

La entidad depositaria del Fondo a 31 de diciembre de 2022 es BNP Paribas, S.A., Sucursal en
Espafia.

El objetivo del Fondo es generar valor para sus participes mediante la Inversién en proyectos,
activos y empresas pertenecientes a distintas verticales del sector inmobiliario (conjuntamente,
las “Verticales™ en las que la Sociedad Gestora tiene experiencia, todo ello de acuerdo con lo
establecido en el presente Reglamento y, en particular, con la Politica de Inversién aqui descrita.

A los efectos del presente Reglamento, con caracter enunciativo, pero no limitativo, la inversién
en cada uno de los siguientes tipos de activos del sector inmobiliario sera considerada una
Inversion en una Vertical: (i) edificios de oficinas; (ii) logistica; (iii) viviendas; (iv) residencias o
viviendas para la tercera edad; (v) hoteles; (vi) apartamentos turisticos; (vi) glampings; (vii)
residencias de estudiantes; o (viii) apartamentos con servicios.

El objetivo del Fondo es construir negocios sélidos y generar rendimientos a largo plazo para sus
inversores

El Fondo se rige por sus estatutos y por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan
las entidades de capital-riesgo, ofras entidades de inversiéon 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 Inversion Colectiva, y en su defecto, por
las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

a) Imagen fiel
Estas cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables del Fondo.

Las cuentas anuales del ejercicio 2022 se han preparado de acuerdo con la legislacion
mercantil vigente, con las normas establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales
y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, y para las cuestiones
no reguladas especificamente en dicha Circular, con la normativa contable espafriola vigente
compatible con el Plan Genera! de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007,
de 16 de noviembre, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera al 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios
en el patrimonio neto y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.
b) Comparacion de la informacion

Dado que el Fondo se ha constituido en 2022 no hay ejercicio comparativo.

c) Moneda funcional y moneda de presentacion

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

(Continta)



Situacion patrimonial y de empresa en funcionamiento

Al 31 de diciembre de 2022 el Fondo presenta fondo de maniobra negativo y fondos propios
negativos por un importe de 25.218,17 euros, como consecuencia de su reciente constitucion.
Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman dicha situacién sera regularizada en el
corte plazo (ver Nota 13).

Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de las incertidumbres y juicios relevantes en la
aplicacion de politicas contables

La preparacion de las cuentas anuales requiere la aplicacion de estimaciones contables
relevantes y la realizacion de juicios, estimaciones e hipotesis en el proceso de aplicacion de las
politicas contables del Fondo. En este sentido, se resume a continuacion un detalle de los
aspectos que han implicado un mayor grado de juicio, complejidad o en los que las hipétesis y
estimaciones son significativas para la preparacion de estas cuentas anuales.

i) Estimaciones contables relevantes e hip6tesis

La correccion valorativa de los activos financieros implica un elevado juicio por la Direccion de la
Sociedad Gestora y [a revision de saldos individuales en base a la evolucién del valor razonable
de los activos financieros. Asimismo, implica el uso de métodos y técnicas de valoracion siempre
que resulten mas representativos a la hora de determinar el posible deterioro de un determinado
activo financiero.

ii) Cambios de estimacioén

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora se
han calculado en funcién de la mejor informacién disponible al 31 de diciembre de 2022, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacién en
los proximos ejercicios. El efecto en las cuentas anuales de las modificaciones que, en su caso,
se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se registraria de forma
prospectiva.

La propuesta de aplicacion de la pérdida de 2022 del Fondo, formulada por los Administradores
de la Sociedad Gestora es como sigue:

Euros
Base de aplicacién
Pérdida del ejercicio (85.218,17)
Aplicacién
Resultados de ejercicios anteriores (85.218,17)

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por el Fondo en la elaboracion de
sus cuentas anuales del ejercicio 2022, de acuerdo con las normas que componen el marco

(Continua)




3
MERIDIA REAL ESTATE FUND V, F.I.C.C.

Memoria de las cuentas anuales
31 de diciembre de 2022

normativo de informacién financiera aplicable a la entidad, han sido las siguientes:

a)

Instrumentos financieros

i)

i)

Clasificacion y separacién de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial
como un activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de
conformidad con el fondo econdémico del acuerdo contractual y con las definiciones de
activo financiero, pasivo financiero o de instrumento de patrimonio.

El Fondo clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias atendiendo
a las caracteristicas y a las intenciones de la Direccion en el momento de su
reconocimiento inicial.

El Fondo evalda si un derivado implicito debe ser separado del contrato principal, solo
en el momento en el que el Fondo se convierte en parte del contrato o en un ejercicio
posterior en el que se haya producido una modificacion de las condiciones
contractuales que afecten significativamente a los flujos de efectivo esperados
asociados con el derivado implicito, el contrato principal o ambos en comparacion con
los flujos de efectivo esperados originales. Los derivados implicitos se presentan
separadamente del contrato principal en las correspondientes partidas de derivados
del balance.

Las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la fecha de
liguidacién, mientras que los activos financieros negociados en mercados secundarios
de valores, si son instrumentos de patrimonio, se reconocen en la fecha de
contratacion, y si se trata de valores representativos de deuda, en la fecha de
liquidacion.

No obstante, lo anterior, los contratos que pueden liquidarse por diferencias se
reconocen como un instrumento financiero derivado durante el periodo que media
entre la fecha de contratacién y liquidacion.

El Fondo ha clasificado los instrumentos financieros que posee en las categorias de:
*  Préstamos y partidas a cobrar

* Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

* Activos financieros disponibles para la venta.

* Deébitos y partidas a pagar.

Préstamos y partidas a cobrar

Los prestamos y partidas a cobrar se componen de préstamos concedidos a empresas
asociadas o no asociadas, con cobros fijos o determinables que no cotizan en un
mercado activo distintos de aquellos clasificados en ofras categorias de activos
financieros. Estos activos se reconocen inicialmente por su valor razonable,
incluyendo los costes de transaccién incurridos y se valoran posteriormente al coste
amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los activos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el
importe venza o se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea
significativo, se valoran por su valor nominal.

Inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo

Se consideran empresas del grupo aquellas sobre las que el Fondo, directa o
indirectamente a través de dependientes, ejerce control, segin lo previsto en el art.
42 del Cédigo de Comercio, o cuando las empresas estan controladas por cualquier
medio por una o varias personas fisicas o juridicas que actlien conjuntamente o se
hallen bajo Direccidn Gnica por acuerdos o clausulas estatutarias.
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El control es el poder para dirigir las politicas financieras y de explotacién de una
empresa con el fin de obtener beneficios de sus actividades, considerandose a estos
efectos los derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles al cierre del
ejercicio contable en poder del Fondo o de terceros.

Se consideran empresas asociadas aquellas sobre las que el Fondo, directa o
indirectamente a través de dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia
significativa es el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de
explotacion de una empresa, sin que suponga la existencia de contro! o de control
conjunto sobre la misma. En la evaluacion de la existencia de influencia significativa
se consideran los derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles en la fecha
de cierre de cada ejercicio, considerando, igualmente, los derechos de voto
potenciales poseidos por el Fondo o por otra empresa.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se reconocen
inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, incluyendo los costes de transaccion que les sean atribuibles, y el importe
de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubieran
adquirido, y se valoran posteriormente al coste menos el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro. En cualquier caso, se debe informar en cuentas
de orden del balance de las plusvalias latentes netas de impuestos, que se
determinaran por comparacion del coste de la inversion con su valor razonable.

El coste de adquisicién de una inversién en empresas del grupo, multigrupo o
asociadas incluye el valor neto contable que tiene la misma inmediatamente antes de
que la empresa pase a tener esa calificacién. Los importes reconocidos previamente
en patrimonio neto se imputan a resultados en el momento de la baja de la inversion,
o0 bien cuando se produzca una pérdida o reversion del deterioro de valor de la misma,
segln lo dispuesto en el apartado (viii) Deterioro de valor de activos financieros.
Atendiendo a las clasificaciones establecidas en la Circular 11/2008, las inversiones
se pueden clasificar en inversiones en capital inicio, que son aquellas participaciones
en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideran capital inicio aquellas inversiones correspondientes a
entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no hayan obtenido resultados
positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los ultimos cinco y dichos
resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta Ultima definicion
no podra aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor. Las
inversiones en capital desarrollo son aquellas que no cumplan los requisitos
anteriores.

Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son las inversiones realizadas por el
Fondo en sociedades participadas. Estas inversiones se valoran inicialmente por su
valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada, mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles. Forma parte de la valoracién inicial
el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido.

Posteriormente, el Fondo calcula el valor razonable de cada uno de los valores e
instrumentos de su cartera de activos financieros disponibles para la venta. Los
activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que
pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registran directamente en el patrimonio neto hasta que el activo
financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi
reconocido se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

También se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses,
calculados segun el meéetodo del tipo de interés efectivo, y de los dividendos
devengados.

(Continda)
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Para la determinacién del valor razonable de los activos razonables incluidos en esta
categoria se atendera a las siguientes reglas:

a)

b)

Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En aquellos casos en que no se han producido transacciones recientes del propio
valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas, el valor razonable se determina, salvo mejor evidencia,
utilizando el criterio del patrimonio neto o valor teérico contable de la entidad (o del
grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas,
netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion. En el caso de que
las cuentas de la empresa en la que se invierte estén auditadas, se tendran en
consideracion los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria
correspondientes al dltimo ejercicio cerrado que no estén recogidos en los estados
contables.

No obstante lo anterior, se utilizaran otros modelos y técnicas de valoracion,
siempre que resulten mas representativos por la naturaleza o caracteristicas de los
valores y que garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo
nivel de confianza en el calculo del valor estimado de realizacion de la inversién de
que se trate y siempre que los mismos estén aprobados por el Consejo de
Administracién del Fondo Gestora. Asimismo, se tendran en consideracion
cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizada para determinar el
valor razonable de estas inversiones, los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones.

En el caso de que los modelos y técnicas de valoracion anteriores no permitan
determinar el valor razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valorara a su
coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro.

Inversiones en capital-inicio

En aquellos casos en que no haya transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas, las inversiones se valoraran por su coste.

En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen
del Consejo de Administracion del Fondo que certifique el cumplimiento del plan
de negocio de la entidad. En caso contrario, se reconocera un deterioro que se
determinara de acuerdo con la estimacién del valor razonable recogida en la letra
a) anterior. Lo anterior se entendera sin perjuicio de que resulte necesario
reconocer la pérdida por deterioro si se dan los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o transformar el valor, de acuerdo con lo
establecido en la mencionada letra a).

Intereses y dividendos

Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de
patrimonio se reconocen cuando han surgido los derechos para el Fondo a su
percepcion. Si los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados
generados con anterioridad a la fecha de adquisicion porque se han distribuido
importes superiores a los beneficios generados por la participada desde la adquisicion,
minoran el valor contable de la inversion.

{Continua)
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Comisiones

En la determinacion del gasto por comisiones de gestién, administracion y
representacién se atendera a lo establecido en los folletos informativos y/o en los
reglamentos de gestién o estatutos o clausulas contractuales correspondientes, en
cuanto su reconocimiento, en base al devengo, en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Entre estas comisiones se incluiran tanto las comisiones de inversién, como las
comisiones de gestion fija y variable u otras.

Las entidades revisaran y, si resulta preciso, modificaran los gastos reconocidos por
las comisiones de gestion variable, tales como las comisiones en funcion del
rendimiento de la inversién gestionada, en base al devengo, cuando en un momento
posterior al reconocimiento exista la posibilidad de retrocesion, si el rendimiento en
ese periodo posterior se reduce. Los ajustes correspondientes se realizaran en la
cuenta de pérdidas y ganancias, a menos que correspondan a ejercicios anteriores,
que se imputaran en una cuenta de reservas.

No obstante lo anterior, en el caso particular de comisiones de gestion cuya base de
calculo no sean cifras de patrimonio o capital desemboisado o efectivo sino
comprometido, se atendera, a efectos de su reconocimiento como gasto, al periodo
de tiempo en el cual deben desembolsarse las cantidades comprometidas, o bien se
reconoceran a medida que se vayan desembolsando éstas, caso de no haberse
establecido un periodo de tiempo especifico. Este criterio no sera de aplicacion a las
comisiones que hagan referencia al disefio inicial de las estrategias de inversion, que
se reconoceran en el primer ejercicio de una sola vez.

Bajas de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos
de efectivo relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y el Fondo
ha traspasado sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

En las transacciones en las que se registra la baja de un activo financiero en su
totalidad, los activos financieros obtenidos o los pasivos financieros, incluyendo los
pasivos correspondientes a los servicios de administracion incurridos, se registran a
valor razonable.

En las transacciones en las que se registra la baja parcial de un activo financiero, el
valor contable del activo financiero completo se asigna a la parte vendida y a la parte
mantenida, incluyendo los activos correspondientes a los servicios de administracion,
en proporcion al valor razonable relativo de cada una de ellas.

La baja de un activo financiero en su totalidad implica ef reconocimiento de resultados
por la diferencia existente entre su valor contable y la suma de la contraprestacion
recibida, neta de gastos de la transaccion, incluyéndose los activos obtenidos o
pasivos asumidos y cualquier pérdida o ganancia diferida en ingresos y gastos
reconocidos en patrimonio neto.

Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se ha producido
una pérdida por deterioro, si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de
uno o mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y
ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de
efectivo futuros estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede ser
estimado con fiabilidad.

El Fondo sigue el criterio de registrar las oportunas correcciones valorativas por
deterioro de préstamos y partidas a cobrar e instrumentos de deuda, cuando se ha
producido una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros,
motivados por la insolvencia del deudor.

{Continua)
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Asimismo, en el caso de instrumentos de patrimonio, existe deterioro de valor cuando
se produce la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo por un descenso
prolongado o significativo en su valor razonable. En cualquier caso, el Fondo
considera que los instrumentos de patrimonio han sufrido un deterioro de valor ante
una calda de un afo y medio y de un cuarenta por ciento, sin que se haya producido
la recuperacién de su valor.

a)

b)

Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado

En el caso de activos financieros contabilizados a coste amortizado, el importe de
la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor contable del activo
financiero y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo
las pérdidas crediticias futuras en las que no se ha incurrido, descontados al tipo
de interés efectivo original del activo. Para los activos financieros a tipo de interés
variable se utiliza el tipo de interés efectivo que corresponde a la fecha de
valoracién segun las condiciones contractuales. Para instrumentos de deuda
clasificados como inversiones a vencimiento, el Fondo utiliza el valor de mercado
de los mismos, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para
considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar.

La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible en
ejercicios posteriores, si la disminucion puede ser objetivamente relacionada con
un evento posterior a su reconocimiento. No obstante, la reversién de la pérdida
tiene como limite el coste amortizado que hubieran tenido los activos, si no se
hubiera registrado ia pérdida por deterioro de valor.

Deterioro de valor de Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas

Las inversiones incluidas en este apartado se valoran por su coste menos, en su
caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas
y ganancias. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la
inversion que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

Para determinar las correcciones de valor por deterioro de estos activos, el importe
recuperable se calcula tomando como referencia su valor de liquidacion, entendido
como aquel importe que la empresa podria obtener por su venta u otra forma de
disposicién minorado en los costes necesarios para llevarla a cabo.

En cualquier caso, se debera informar en cuentas de orden del balance de las
plusvalias latentes netas de impuestos, que se determinaran por comparacion del
coste de [a inversidon con su valor razonable.

Deterioro de valor de activos financieros disponibles para la venta

Se considera que existe deterioro de valor en estas inversiones cuando exista
evidencia objetiva de que su valor se ha deteriorado como resultado de uno o mas
eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que ocasionen:

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

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de
recuperabilidad del valor en libros del activo, evidenciada por un descenso

(Continda)
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prolongado o significativo en su valor razonable. En todo caso, se presumira
que el instrumento se ha deteriorado cuando:

i} sino esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de un
40% respecto a la valoracion inicial del activo.

i) siesta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medioy de un 40%
en la cotizacion.

Lo anterior se entendera sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una
pérdida por deterioro antes de que se cumplan las circunstancias anteriores.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros sera la
diferencia entre su coste ¢ coste amortizado menos, en su caso, cualquier
correccion valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta de
perdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectle la
valoracion.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del
valor razonable, siempre gue exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor
del activo, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

En aquellos casos en que no haya transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas se valoraran por su coste.

En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen
del Consejo de Administracion de la entidad de capital-riesgo o de su gestora, que
certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que constituye las
inversiones en capital-inicio. En caso contrario, se reconocera un deterioro que se
determinara de acuerdo con la estimacion del valor razonable recogida en el
parrafo anterior.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar,
gue no se clasifican como mantenidos para negociar o como pasivos financieros a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, se reconocen
inicialmente por su valor razonable, menos, en su caso, los costes de transaccion que
son directamente atribuibles a la emisién de los mismos. Con posterioridad al
reconocimiento inicial, los pasivos clasificados bajo esta categoria se valoran a coste
amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los pasivos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el
importe venza o se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea
significativo, se valoran por su valor nominal.

Bajas y modificaciones de pasivos financieros

El Fondo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido
con la obligacién contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensada de la
responsabilidad fundamental contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso
judicial o por el acreedor.

(Continda)
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Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depésitos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios
de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres
meses desde la fecha de adquisicion.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente
como el impuesto diferido.

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente se valoran por las cantidades
que se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos
impositivos vigentes o aprobados y pendientes de publicacion en la fecha de cierre del
ejercicio.

El impuesto sobre beneficios corriente o diferido se reconoce en resultados, salvo que surja
de una transaccion o suceso econémico que se ha reconocido en el mismo ejercicio o en
otro diferente, contra patrimonio neto 0 de una combinacion de negocios.

Las deducciones y ofras ventajas fiscales del impuesto sobre beneficios concedidas por
Administraciones Publicas como una minoracién de la cuota de dicho impuesto que en
sustancia tengan la consideracién de subvenciones oficiales se reconocen siguiendo los
criterios expuestos en el apartado.

i) Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que
correspondan a diferencias relacionadas con inversiones en dependientes, asociadas
y multigrupo y negocios conjuntos sobre las que el Fondo tenga la capacidad de
controlar el momento de su reversién y no fuese probable que se produzca su
reversién en un futuro previsible.

ii) Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que resulte probable
que existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su compensacién
excepto en aquellos casos en las que las diferencias surjan del reconocimiento inicial
de activos o pasivos en una transaccion que no es una combinacién de negocios y en
la fecha de la transacciéon no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible
fiscal.

Las oportunidades de planificacién fiscal, sélo se consideran en la evaluacion de la
recuperacién de los activos por impuesto diferido, si el Fondo tiene la intencién de
adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

Clasificaciéon de activos y pasivos entre corriente y no corriente

Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende
venderlos o consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacion del Fondo, se
mantienen fundamentalmente con fines de negociacién, se espera realizarlos dentro del
periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros
activos liquidos equivalentes, excepto en aquelios casos en los que no puedan ser
intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doce meses
siguientes a la fecha de cierre.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de
la explotacion del Fondo, se mantienen fundamentalmente para su negociaciéon, se tienen
que liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o el Fondo no tiene
el derecho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante los doce meses
siguientes a la fecha de cierre.

(Continda)
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Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de cierre, aunque el plazo original sea por un periodo
superior a doce meses y exista un acuerdo de refinanciacién o de reestructuracién de los
pagos a largo plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que las
cuentas anuales sean formuladas.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Fondo tiene una obligacion presente, ya sea legal,
contractual, implicita o tacita, como resultado de un suceso pasado; es probable que exista
una salida de recursos que incorporen beneficios econdmicos futuros para cancelar tal
obligacién; y se puede realizar una estimacién fiable del importe de la obligacién.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que exista una salida
de recursos para cancelar tal obligacién. El efecto de las provisiones se reconoce como
gastos financieros en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Medioambiente

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

Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones entre empresas del grupo y partes vinculadas se reconocen por el valor
razonable de la contraprestaciéon entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el
importe acordado, se registra de acuerdo con la sustancia econémica subyacente.

Cuentas de Orden

De acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 de la Comision Nacional del mercado
de valores, las cuentas de orden recogen, entre otros, el patrimonio total comprometido, el
patrimonio comprometido no exigido, los compromisos por compra de valores, los activos
fallidos, las plusvalias latentes en las participaciones en capital y las bases imponibles
negativas pendientes de compensar, en su caso.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

* Reclasificaciones que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como
consecuencia de modificacidn de los saldos de los estados financieros con origen en
cambios en los criterios contables o en la correccion de errores.

e Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de
las partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos.

e Ofras variacicnes en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre
partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del patrimonio
neto.
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Estado de flujos de efectivo

El Fondo ha utilizado el método indirecto para la confeccion del estado de flujo de efectivo,
el cual tiene las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios de
clasificacion:

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

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

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

e Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades
de explotacion.

El Fondo presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros procedentes de
activos y pasivos financieros de rotacién elevada por su importe neto. A estos efectos se
considera que el periodo de rotacion es elevado cuando el plazo entre la fecha de adquisicion
y la de vencimiento no supere seis meses.

A efectos del estado de fiujos de efectivo, no se incluyen como efectivo y otros activos
liquidos equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que no forman
parte de la gestion de tesoreria del Fondo. Los descubiertos bancarios se reconocen en el
balance como pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios), riesgo de
crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. El programa
de gestion del riesgo global del Fondo se centra en la incertidumbre de los mercados
financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad
financiera del Fondo.

0] Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en
sociedades no cotizadas. El objetivo principal de la politica de inversiones de la
Sociedad Gestora es maximizar la rentabilidad de las inversiones del Fondo,
manteniendo los riesgos controlados. A efectos del control del riesgo de las
inversiones en sociedades no cotizadas, la Sociedad Gestora toma las siguientes
medidas:

Odiversificacion de la composicion de la cartera, tanto a nivel de importes como de
segmentos de mercado objeto de inversion.

Oanalisis previo a la realizacion de cada inversion en sociedades no cotizadas,
incluyendo la obtencién de informes y dictamenes de expertos independientes sobre
las sociedades objeto de la posible inversién y de su entorno.

Oseguimiento y control continuado de las principales variables economicas y de
mercado que afectan a cada sociedad no cotizada en cartera.
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Oseguimiento y eleccién del momento adecuado para la desinversion de cada
sociedad no cotizada en cartera, manteniendo una politica de rotacién periédica de
las inversiones.

(i) Riesgo de crédito

El Fondo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. El Fondo
dispone de politicas para limitar el importe del riesgo con cualquier institucion
financiera.

La correccion valorativa por insolvencias de clientes, la revision de saldos individuales
en base a la calidad crediticia de los clientes, tendencias actuales del mercado y
analisis historico de las insolvencias a nivel agregado, esta sujeto a un elevado juicio.

(iif)  Riesgo de liquidez

El Fondo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo, la disponibilidad de financiacion mediante un
importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas.

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja.

Las deudas con empresas del grupo y asociadas a 31 de diciembre de 2022 corresponden a
facturas pendientes de recibir de partes vinculadas por importe de 82.616,66 euros

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el
patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2022 las aportaciones de los participes del Fondo ascienden a 60.000
euros, correspondiendo a 6.000.000 de participaciones de un céntimo de euro (€0,01) de valor
cada una de ellas, de las cuales 5.990.000 participaciones, numeros A1 a A5.990.000 (ambas
inclusive) son Participaciones de Clase A; y 10.000 participaciones, numeros B1 a B10.000 son
Participaciones de la Clase B, totalmente suscritas y desembolsadas.

El epigrafe de Otros gastos de explotacion por importe de 85.218,17 euros corresponde a tasas
de la CNMV y otros gastos.

(a) Impuesto sobre beneficios

La conciliaciéon entre el importe neto de los ingresos y gastos del gjercicio y la base imponible
se detalla en el Anexo .

La relacién existente entre el gasto/ (ingreso) por impuesto sobre beneficios y el beneficio /
(pérdida) del ejercicio se detalla en el Anexo |l
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De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Por tanto,
al 31 de diciembre de 2022 el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
todos los impuestos principales que le son de aplicacion desde su constitucion. Los
Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién, surjan
pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y con la normativa fiscal actualmente
en vigor, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion de la base imponible
ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado en los ejercicios inmediatos y
sucesivos a aquél en que se origind la pérdida. La compensacién se realizara al tiempo de
formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de
comprobacion que correspondan a las autoridades fiscales.

Conforme a la declaracion del Impuesto sobre Sociedades que el Fondo espera presentar
del ejercicio 2022, el Fondo dispondra de 85.218,17 euros de bases imponibles negativas
pendientes de compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros.

Saldos de la Sociedad con socios, empresas del grupo y empresas vinculadas

Los saldos con partes vinculadas figuran en la nota 7.
Informacion relativa a Administradores y personal de alta Direccién del Fondo

Durante el periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022 y el 31 de diciembre de
2022, los Administradores de la Sociedad Gestora no han percibido remuneraciones, ni
tienen concedidos anticipos o créditos, y no se han asumido obligaciones por cuenta de
éstos a titulo de garantia. Asimismo, el Fondo no tiene contraidas obligaciones en materia
de pensiones y de seguros de vida con respecto a antiguos o actuales Administradores de
la Sociedad Gestora. A 31 de diciembre de 2022 no figura personal de Alta Direccion.

Transacciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas de mercado realizadas
por los Administradores de la Sociedad Gestora

Durante el periodo comprendido entre el 12 de septiembre de 2022 y el 31 de diciembre de
2022, los Administradores de la Sociedad Gestora no ha realizado con ésta ni con
sociedades del Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las
de mercado.

Situaciones de conflicto de interés de los Administradores
Los Administradores de la Sociedad Gestora y las personas vinculadas a ellos, no han

incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de
comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

Informacién sobre empleados

No hay empleados.
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b) Periodo medio de pago a proveedores

Derivado de la disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en aplicacion
de lo dispuesto en [a Resolucién de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y
Auditorfa de Cuentas, a continuacién, se detalla la informacién sobre el periodo medio de
pago a proveedores efectuado durante el periodo comprendido entre el 12 de septiembre y
el 31 de diciembre de 2022 por el Fondo:

Periodo medio de pago a proveedores 1
Ratio de las operaciones pagadas 3%
Ratio de las operaciones pendientes de pago 97%

Conforme establece la Ley 18/2022, de 28 de septiembre a continuacién, se detallan el volumen
monetario y nimero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en [a
normativa de morosidad y el porcentaje que suponen sobre el total. Los datos a 31 de diciembre
2022 son los siguientes:

Euros

Total pagos realizados 2.601,51
Total pagos pendientes 82.616,66
Volumen monetario de facturas pagadas en un periodo inferior

o . . . 2.601,51
al maximo establecido en la normativa de morosidad
Porcentaje que representan los pagos inferiores a dicho 39,
maximo sobre el total de los pagos realizados ’
Facturas pagadas en un periodo inferior al méximo establecido n.a
en la normativa de morosidad ’
Porcentaje sobre el total de facturas n.a

¢) Honorarios de auditoria

lLa empresa auditora de las cuentas anuales del Fondo, y aquellas otras personas y
entidades vinculadas han devengado honorarios por servicios profesionales, segun el
siguiente detalle:

2022
Por servicios de auditoria 3.500,00
3.500,00

Los importes incluidos en el cuadro anterior incluyen la totalidad de los honorarios relativos
a los servicios realizados durante el periodo comprendido entre el 12 de septiembre y el 31
de diciembre de 2022, con independencia del momento de su facturacion.

Por otro lado, durante el periodo comprendido entre el 12 de septiembre y el 31 de diciembre
de 2022, la empresa auditora y/o entidades afiliadas a éstas no han facturado a el Fondo
honorarios y gastos por servicios profesionales distintos a la auditoria.
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Informacion Medioambiental

A 31 de diciembre de 2022 no existian activos de importancia dedicados a la proteccién y
mejora del medioambiente, ni se incurrié en gastos relevantes de esta naturaleza durante
ambos ejercicios.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estiman que no existen
contingencias significativas relacionadas con la protecciéon y mejora del medioambiente, no
considerando necesario registrar dotacién alguna a la provision de riesgos y gastos de
caracter medioambiental a 31 de diciembre de 2022.

El Fondo no tiene derechos de emisién dada la actividad de la misma.

Con fecha 16 de mayo de 2023 ha sido suscrito un compromiso de inversién por
100.000.000,00 de euros con el Fondo Euro Bellona Private Limited.
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Conciliacién entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible
para el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2022

(Expresada en euros)

Cuenta de pérdidas y ganancias Ingresos y gastos imputados al patrimonio neto
Aumentos Disminuciones Neto Aumentos Disminuciones Neto Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio - - (85.218,17) - - - (85.218,17)
Impuesto sobre beneficios - - - - - - -
Beneficios/(Pérdidas) antes de impuestos - - - - - - -
Diferencias Temporales - - - - - - -
Diferencia Permanente - - - - - - -
Compensacion de bases imponibles negativas - - (85.218,17) - - - (85.218,17)

Base imponible (Resultado fiscal) - - -

Este anexo forma parte integrante de la nota 9 de la memoria de las cuentas anuales, junto con las cuales deberia ser leido.
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Relacién gasto/ (ingreso) por impuesto sobre beneficios y el beneficio / (pérdida) del ejercicio
para los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2022

(Expresadas en euros)

- . Patrimonio
2022 Pérdidas y ganancias neto Total

Saldo de ingresos y gastos antes de impuestos del ejercicio (85.218,17) - (85.218,17)
Diferencias temporales - - -
Diferencias permanentes - - -
(85.218,17) - (85.218,17)

impuesto del 25% - - -
Regularizaciones de ejercicios anteriores - - -
Gasto por impuesto sobre beneficios - - -

Este anexo forma parte integrante de la nota 8 de la memoria de las cuentas anuales, junto con las cuales deberia ser leido.
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. Evolucion de los negocios y de la situacién del Fondo
E! Fondo se encuentra recién constituido y no ha realizado ninguna actividad relevante.
. Investigacion y Desarrollo

Durante el periodo comprendido entre el 12 de septiembre y el 31 de diciembre de 2022 no se ha realizado
gasto alguno con relacion a la investigacion y desarrollo.

. Objetivos y politicas de gestion de riesgo financiero.

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo
riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo
del tipo de interés en los flujos de efectivo. El programa de gestion del riesgo global del Fondo se centra
en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos
sobre la rentabilidad financiera del Fondo.

. Instrumentos financieros derivados

Durante el periodo comprendido entre el 12 de septiembre y el 31 de diciembre de 2022 el Fondo no tiene
contratados instrumentos financieros derivados.

. Periodo medio de pago a proveedores

El periodo medio de pago a proveedores del Fondo en el periodo comprendido entre el 12 de septiembre
y el 31 de diciembre de 2022 asciende a 1 dia correspondiente al pago de tasas de la CNMV

. Acontecimientos importantes después del cierre

Con fecha 16 de mayo de 2023 ha sido suscrito un compromiso de inversion por 100.000.000,00 de euros
con el Fondo Euro Bellona Private Limited.



