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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Asterion Industrial Infra Fund I, Fondo de Capital Riesgo,
por encargo del Consejo de Administracion de Asterion Industrial Partners,
Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A. (en
adelante, la Sociedad Gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Asterion Industrial Infra Fund I, Fondo de Capital
Riesgo (en adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos
de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, 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 2019,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de
aplicacion (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo,

Fundamento de la opinién
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen méas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacion 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

resas del grupo y asoc

Descripcién

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto principal la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas. Sus
inversiones se componen,
fundamentalmente, de instrumentos de
patrimonio de empresas no cotizadas que
son valorados, segln ha establecido la
saciedad gestora, tomando como
referencia el valor razonable de las
transacciones recientes del propio valor, y
si estas no se hubieran producido y no se
tratara de inversiones en capital-inicio
(como es el caso para las inversiones
existentes al cierre del ejercicio) tomando
como referencia el valor razonable
determinado mediante la aplicacion de
modelos y técnicas de valoracion
generalmente admitidos. En la medida en
que la valoracién de dichas inversiones en
empresas del grupo y asociadas requiere
la realizacion de estimaciones y juicios
significativos por parte de los
administradores de la sociedad gestora,
que las inversiones en empresas del grupo
y asociadas suponen un importe muy
significativo de su activo al 31 de
diciembre de 2019 y considerando su
relevancia sobre el patrimonio del Fondo,
hemos Identificado la valoracion de las
inversiones en empresas del grupo y
asociadas como uno de los aspectos méas
relevantes en nuestra auditorfa.

Procedimientos aplicados an la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditorfa que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para
la auditoria mediante el entendimiento de los
procesos Y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacién a la
valoracion de las inversiones en empresas del
grupo v asociadas del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria dirigidos
a dar respuesta a este aspecto mas relevante
de valoracion de las inversiones en empresas
del grupo y asociadas han incluido, entre otros,
procedimientos sustantivos aplicados a la
totalidad de las posiciones de la cartera de
inversiones, consistentes en el contraste del
valor razonable tomado como referencia por la
sociedad gestora con el importe de las
transacciones recientes del propio valor,
obtenido de la documentacidon legal existente y,
en caso de no ser de aplicacién, con el que se
obtiene de los modelos de valoracion aplicados,
que estan basados en el descuento de
proyecciones de flujos de efectivo futuros
estimadas. En relacién a dichos modelos,
hemos evaluado, con la colaboracion de
nuestros expertos internos en valoracién, la
razonabilidad de la metodologia de valoracién
utilizada, de las proyecciones de flujos de
efectivo realizadas y de las tasas de descuento
y de crecimiento a perpetuidad aplicadas.
Asimismo, hemos revisado la correccion
aritmética de los calculos realizados.

El desglose de informacién en relacion con las
inversiones en empresas del grupo y asociadas
del Fondo esta incluido en la nota 4 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.



Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la nota 10 de la memoria adjunta, que describe los potenciales
efectos y resultados que la situacion de crisis del COVID-19 podria llegar a producir en el Fondo.
Nuestra opinién no ha sido modificada en relacién con esta cuestidn.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, 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 |as cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos 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 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

g e
relacion con las cuentas anual

s

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informaciéon
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 preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln 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.



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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de 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 incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

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

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

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 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 opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta |a
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 informacioén 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 relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

-5 -



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 plblicamente la cuestion.
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CLASE 8.
ASTERION INDUSTRIAL INFRA FUND |, FONDO DE CAPITAL RIESGO
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 {Notas 1.2y 3)
(Euros)
ACTND Nota 322019 22018 (") PASIVO Y PATRIMONIONETO Nota 3212019 3HH22018 (1)
ACTIVO CORRIENTE 20.022,70 157236,16 PASNO CORRENTE B12.784,71 986.709,55
Efectivoy otros actives liguidos equivalentes 5 20.022,70 157 236,16 Periodificaciones . £
Periodificaciones - - Acreedores y cuentas a pagar 5yB 2784, 71 B986.709,55
Inversiones financieras a corto plazo - - Deudas con empresas del grupo y asociadas a . -
corte plazo =
Instrumentos de palrimonio - - Deudas a corto plazo =
Prestamos y crédilos a empresas - - Previsiones a eorta plhzo
Valores rapresaniatives de deuda - . Otros pasives corfientas
Carivados - PASGO NO CORRIENTE - +
Otes aclivos mancieros - Periodificacionas - -
Inversiones en empresas del grupo yascciodasa - Pasives porimpuesto diferido - -
corta plazo
Deudores % Deudas con empresas del grupo y asociadas a
largo plaze - +
Otros aclivos corrientes - Deudas a large plaze - &
ACTIWO NO CORRIENTE 198457 273,71 0,01 Provisiones a large plaze - -
Activos por impueste diferido - - Qtros pasivos ne corfentes - -
lnversiones financieras a largo plazo - - TOTAL PASNG 278471 B86.709,55
Instrumentss de patrimonio
De entidades objsio de capilal nesgo - - PATRIMONIC NETO 197.264. 511,70 (829.473 38)
Da otras enlidadas - - Fendos reembolsables 187.264.511,70 (B29.473.28)
Préastamos y créditos a empresas - - Capital - 2
Valeres represantaivos de deuda - . Escrinedo - -
Detivades - - Menos: capital no exigido - -
Otros actives financierss - - Paricipes (] 208.343 607 57 165.000,00
Inversiones en empresas del grupo y asocadas a Prima de emigion T =
largo plazo 198.157.273.71 0,01
Instrumenlos de patimonio Recervas B (3.570,358) (3.570,35)
De emidades objeto de capital resgo 4 198.157.273 711 0.01 Instrumentos de caplal propios - -
D ofras enlidadas - Resultados de sjaricios B (903.2903.03) -
Préstemos y crédios a empresas - Ciras sporaciones de socos - =
Valores representatives de deuda - Resuitzdo del gjersicis {10,084 622 48) (300.803,03)
Derivados - - Dividendes a cuanta 3 v
Otro s activos inancierns - Ciros instrumanios de patimanio neto
Inmovikzado material - - Ajustes por valorac n en patrimonio neto -
Inmovllizado intangibls B . Activos linancieres disponibles para la venta -
Otros activos no corrientas . - Operacionss de coberiua -
Oireg =
Subvenciones, donaciones dos recibidos - -
TOTAL ACTIND 198.177.296.41 187 23617 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 198177 256,41 157,236,147
CGUENTAS DE ORDEN:
CUENTAS DE RESGO Y COMPROMISO
Avalzs y garantias concedidos
Avales y garantias ecbidos
Compmmizos de comgra de valores -
D2 emprasas objelo de capital Azsga
Da oras empresas
Compmmicos de venta de valores -
De empreizas objela de c2pital iesgn -
De olras empresas -
Resip de dervados -
Co 0% £0N 50408 & paticip -
Olmsriesges v eompromiscs £
OTRAS CUENTAS DE ORDEN; 1.878.506.304 87
Pafimonia lotal compromatids 3 1.028.639. 195,00 70,00
Panmonio comprmatido no exigido B B20.460.587 43 316.5084.470,00
Actvas falidos - -
Pémidas frecales a compensar =] 1107908587 994 47338
Plusvalias Bientes instas efeck impasitiva) 4 1B AT 42657 =
Dalefioro capital inicio grupo -
Otras cuentas de amdan -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1.878.596.304 87 634.328.413,38

(") Se incluye, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019,



000414602

CLASE 8°

ASTERION INDUSTRIAL INFRA FUND |, FONDO DE CAPITAL RIESGO

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (Notas 1, 2 v 3)

(Euros)
Nota 2019 2018 (*)
Ingresos financieros 11.191,42
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 11.191,42

Otros ingresos financieros - -
‘Gastos financieres -
Intereses y cargas asimiladas - -
Ofiros gastos financieros - -
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - -
Resullados por enajenaciones {neto) - =
Instrumentos de patimonio - -
Valores representativos de deuda - -
Otras inversiones financieras - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros H -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -
Diferencias de cambio (netas)

Otros resultados de explotacion (9.125.587,94) (293.084,00)
Comisiones y olros ingresos percibidos - -
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo [

Otras comisiones e ingresos -
Comisiones satisfechas

Comision de gestion a (9.092 507,30) |278.084,00)
Otras comisiones y gastos a (33.080,64) (15.000,00)
MARGEN BRUTO (9.564.396,52) (293.084,00)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién a8 (870.225,9T) (697.819,03)
Amortizacién del inmovilizado - -
Exceso de provisiones - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {10.084.622 49} {990.803,03)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmavilizado * -
Detericro de resto de activos (neto) - -
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (10.084.622,49) (990.203,03)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {10.084.622,49) (990.903,03)

() Seincluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2019,
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TRES CENTIMOS

CLASE 87 ____DE EURD_

ASTERION INDUSTRIAL INFRA FUND |, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (Notas 1,2 v 3)

{Euros)

414603

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2019 y 2018:

2019 2018 (7)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (10.084.622,49) {990.903,03)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto - -

Por valoracidn de instrumentos financierss
Activos financieros disponibles para la venta - -
Otros - -

Efecto impositivo

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias s =

Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta -
Otros -

Efecto impositivo

Total de ingresos y gastos reconocidos (10.084.622,49) (290.903,03)

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el
patrimonio neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019



ASTERION INDUSTRIAL INFRA FUND |, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

DE DI

DE 2019 Y 2018

(Euros)

as1,2vy3

)

00414

B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2019 y 2018:

Ajustes por
wvaloracion
Resultados de en
sercicios Resultado del patrimonio
Paricipes Reservas anteriores ejercicio _ nato Total

Tetal ingresos y gastes raconocidios - - - (980.903.03) - {2.002.512,73)
Aplicacidn del resultado ded ejerclcio 2 = = w Z
Operaciones con participes

Suscripciones 165.000,00 - - 165.000,00

Reembokbos - - - -
Otras variaciones del patrimonio - (3.570,35) - = (3.570.35)
Saldos al 31 de diciembre de 2018 {*) 165.000,00 {3.570,35) (990.003,03) (B29.473,38)
Ajusies por cambios de criterio - - - = -
Ajuslas por erores - - 5 - 5
Saldos iniclales ajustades al 1 de enero de 2019 165.000,00 (3.570,35) = (99:0.903.03) (820.473,38)
Total ingresos y gastos reconecidos - - (10.084.622 49) (10.084.622,49)
Aplicacian del resultado del ejercicio - (G90.003,03) 9890,903,03 -
Operaciones con participes

Suecripeiones 224 668.733,03 - - 22466873303

Reambolsos {16 480,125, 46) - - = (16.480,125,46)
Olras variaciones del palrimonio - - =: - = -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 208.343.607 57 {3.570,35) 950.903,03) {10.084.822 40} - 197.264.511,70

(*} Se incluye, unica y exclusivamente, a efectos comparalivos.

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el
patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,



CLASE 8:

. ASTERION INDUSTRIAL INFRA FUND I, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

DE DIC DE 2019 Y 2018 (Notas 1.2y 3
(Euros)
2019 2018 (%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (10.158.547.33) (7.763.83)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (10.084.622,49) {990.903,03)
Ajustes del resultado- 912.784,T1 983.139,20

Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros - -

Ingresos financieros -

Variacion del valor razonable en instrumentas financieros =

Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -

Otros ingresos y gastos 912.784,71 983.138.20
Cambios en el capital corriente {986.709,55) -

Deudores y otras cuentas a cobrar -

Acreedores y otras cuentas a pagar (986.709,55) -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {198.157.273,70}) (0,01)
Pago por inversiones {108.157.273,70) (0,01)

Empresas del grupo y asociadas (198.157.273,70) {0,01)

Otros activos financieros - -

Cobro por desinversiones -

Empresas del grupo y asaciadas -

Olros activos financisros - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 208.178.607 57 4165.000,00
Cobros por suscripeion de participaciones 224.668,733,03 165,000,00
Pagos por reembolso de participaciones (16.400.125,46) .
EFECTO DE LAS VARIAGIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO = 2
AUMENTO NETO DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (137.213,486) 157.236,16
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 157.236,16 -

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 20.022,70 157.2386,16

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectiva
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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Asterion Industrial Infra Fund |, Fondo de Capital Riesgo

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2019

Resefia del Fondo

Asterion Industrial Infra Fund |, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el Fondo) se constituyé en Madrid el 16 de
noviembre de 2018. El Fondo se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la gue se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de inversion 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 Inversién Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) con el nimero 240,

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras ni inmobiliarias cuyos valores no coticen en el primer mercado de las bolsas de valores o en cualguier
otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econamico (OCDE). De conformidad con lo establecido en la normativa legal
reguladora de los fondos de capital-riesge, también tendrén la consideracion de empresas no financieras aquellas
entidades cuya actividad principal sea la tenencia de acciones o participaciones emitidas por entidades
pertenecientes a sectores na financieros. Para el desarrollo de su objeto sacial principal, el Fondo puede conceder
préstamos participativos, asi como otras formas de financiacion, en este tltimo caso Gnicamente para sociedades
participadas y de conformidad con la normativa legal reguladora de los fondos de capital-riesgo.

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

La direccion, administracion y gestion del Fondo estan encomendadas a Asterion Industrial Partners, Sociedad
Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A. (en adelante, "la sociedad gestora”), que figura inscrita
en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de la CNMV con el numero
138 (véase Nota 8),

La entidad depositaria del Fondo es Banco Bilbao Vizeaya Argentaria, S.A., inscrita en el Registro de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
numero 19.

El Fondo se constituyé con caracter cerrado, siendo el compromiso minimo de inversién por participe de 10
millones de euros y realizandose la oferta de participaciones con caracter estrictamente privado. La sociedad
gestora podra discrecionalmente aceptar compromisos de inversion inferiores a dicho importe, pero en ningun
supuesto por debajo del limite legal aplicable.

El Fondo se constituyd con una duracion de diez aiios, a contar desde la fecha de Cierre Ancla (fecha en la que
un participe de Clase A, B o D fuera admitido en el Fondo por la socledad gestora, esto es, el 21 de noviembre de
2018). Esta duracion, previa autorizacion del Comité de Supervision (6rgano de supervisidn formado por miembros
nombrados por la sociedad gestora de entre aquellos participes que hayan suscrito un compromiso de inversion
superior a 75.000 miles de euros y cualesquiera otros participes seglin determine la sociedad gestora en su
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absoluta discrecion) podra aumentarse en dos periados sucesivos de un afio cada uno, hasta un maximo total de

duracién de doce afios, por decision de la sociedad gestora. El Comité de Supervision se constituyé con fecha 4
de febrero de 2019.

Al 31 de diciembre de 2019 el Fondo se encontraba en su denominado periodo de suscripcion, que se inicio en la
fecha de Cierre Ancla (21 de noviembre de 2018) y que finalizara en la fecha de Cierre Final, que se corresponde
con la fecha determinada, a su discrecion, por la sociedad gestora, siempre que tenga lugar dentro de los doce
meses siguientes a la fecha de Cierre Inicial (fecha que, a su discrecion, determinase la sociedad gestora dentro
de los ciento veinte dias siguientes a la fecha de Cierre Ancla y que tuvo lugar el 21 de marzo de 2019), yquela
sociedad gestora podra posponer por un periodo adicional maximo de seis meses con el visto bueno del Comité
de Supervisién. Durante este periodo de suscripcion, se podran aceptar compromisos de inversion adicionales,
bien de nuevos inversores o bien de los participes ya existentes (en este Gltimo caso, dichos participes seran
tratados como participes posteriores con respecto al importe en que su compromiso de inversién se hubiera
incrementado). Con fecha 15 de enero de 2020 ha tenido lugar la fecha de Cierre Final, alcanzandose un
patrimonio total comprometido de 1.060.000.000,00 euros, por lo que, desde dicha fecha, ha quedado finalizado
el periodo de suscripcidn.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2019 el Fondo también se encontraba dentro de su periodo de inversion,
que se corresponde con el periodo transcurrido desde la fecha de Cierre Ancla (21 de noviembre de 2018) hasta
la primera de las siguientes fechas:

- lafecha en la que se cumpla el quinto aniversario de la fecha de Cierre Ancla (21 de noviembre de 2023); 0
- la fecha en gue no queden compromisos pendientes de desembolso; o

- adiscrecion de la sociedad gestora, la fecha en la que, al menos, el 70% de los compromisos totales hayan
sido invertidos o comprometidos, segun los acuerdos vinculantes, para su inversion; o

- lafecha en la que el periodo de inversién se considere finalizado por la salida de ejecutivos clave (personas
designadas por la sociedad gestora, en cualquier momento durante la vida del Fondo, previa autorizacion del
Comité de Supervisién). De acuerdo a lo establecido en el Reglamento de Gestion, en el supuesto de que se
produzca una salida de ejecutivos clave, el periodo de inversién quedara automaticamente suspendido y sélo
podran efectuarse las solicitudes de aportaciones de los compromisos de inversién necesarias para afrontar
las obligaciones del Fondo, previamente contraidas por escrito en virtud de acuerdos vinculantes y ejecutables.

No obstante lo anterior, el periodo de inversion podra extenderse por un periodo adicional de un afo, previo
consentimiento del Comité de Supervision.

Politica de Inversién del Fondo

La politica de inversion del Fondo se centrara en los sectores en los que se pueda aplicar el enfoque industrial y
operative de los equipos asi como las aptitudes para la creacién de valor y, especificamente, en los siguientes
sectores principales: infraestructuras relacionadas con la energia; servicios; telecomunicaciones e infraestructura
de movilidad. El Fondo se establece para invertir, principalmente, en oportunidades europeas en mercados
europeos pequefios o0 medianos (patrimonio de entre 70 y 200 millones de euros y valor empresarial de entre 300
y 500 millones de euros) en zonas geograficas con una profunda red interna y experiencia. Las principales areas
geograficas para las inversiones incluyen Reino Unido, Espafia, Portugal, ltalia y Francia. Asimismo, el Fondo
tendra un enfoque selectivo y oportunista con respecto a Alemania, el Benelux, los paises nérdicos y el resto de
Europa. No cbstante lo anterior, el Fondo no estara expuesto a un Unico pais en mas de un 40% de los
compromisos totales y a la peninsula ibérica en mas de un 60% de los compromisos totales. Asimismo, el Fondo
podra invertir directamente hasta un maximo del 15% de los compromisos totales en jurisdicciones no europeas.
A los efectos de estas limitaciones, la concentracion por pais se determinarg teniendo en cuenta los ingresos de
las sociedades participadas y no su domicilio social. Si la sociedad gestora considera realizar una inversion en
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una sociedad participada con sede en una jurisdiccion no perteneciente a la OC DE, la sociedad gestora informara
al Comité de Supervision con anterioridad a realizar formaimente cualguier inversion de este tipo. Los limites
anteriomente mencionados podran incrementarse o dispensarse con la aprobacion previa del Comité de
Supervision.

Por otro lado, el Fondo no invertira, salvo que asi lo apruebe el Comité de Supervision, mas de un 50% de los
compromisos totales en un Unico sector de los descritos anteriormente ni mas de un 15% de los compromiscs
totales en empresas que coticen en bolsa. Asimismo, el Fondo no invertira, directa o ind irectamente, en cualquier
"blind pool investment fund” en el que se cobre una comisién de gestion o carried interest. Asimismo, el Fondo no
invertira, salvo que asi lo apruebe el Comité de Supervisién, en una sociedad participada en |la que no tenga
influencia sobre la politica de dividendos, plan de negocio y nombramiento de sus administradores clave al cierre
0 en una sociedad participada en la que el indice de apalancamiento sea superior al 75%.

Por dltimo, el Fondo no invertira mas del 15% de los compromisos totales en una misma sociedad participada. Sin
perjuicio de lo anterior, el limite descrito anteriormente podra ampliarse hasta un 25% con el visto bueno previo
del Comité de Supervision.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Marco normativo de fa informacion financiera aplicable al Fondo

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

a) ElCddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil,

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y en lo no previsto
en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y sus adaptaciones
sectoriales.

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

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, los principios y
criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financlera, de los resultados del Fondo y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio.
Estas cuentas anuales del Fondo correspondientes al gjercicio 2019 han sido formuladas por los
Administradores de su sociedad gestora y se encuentran pendientes de su aprobacion por el Consegjo de
Administracion de la mencionada sociedad gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas
anuales seran aprobadas sin cambios.

c) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningiin principic contable o norma de valoracién de caréacter cbligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.
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Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios

de valoracion 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 ellos. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién de posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos y a la determinacién del importe comrespondiente, en su caso,
a la comision de éxito. A pesar de que estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacion disponible al 31 de diciembre de 2019, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado v otros riesgos
inherentes a la inversién en empresas del grupo y asociadas (véase Nota 4), lo que puede provocar que el
valor liguidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

d) Comparacién de la informacion
La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2018 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2019.

Adicionalmente, el Fondo se constituyd el 16 de noviembre de 2018, por lo que la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018 no refleja un afio completo de
actividad,

e) Agrupacion de partidas

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

) Cambios de criterios contables

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

g) Correccion de errores

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

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2019 y 2018 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asaciadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo, en
empresas del grupo, multigrupo y asociadas.
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Se consideran "entidades dependientes” o “empresas del grupo” aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general aunque no (nicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades participadas ©
aun, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accionistas, se otorga al
Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas financieras y operativas de una
entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades dependientes, estan
controlados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante
acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades ('participes’) participan en entidades
(“multigrupo’), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decision estratégica de
caracter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento unanime de todos los participes.

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

1) ElFondo participa en la empresa, y

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

Asimismo, la existencia de influencia significativa se podré evidenciar a través de cualquiera de las siguientes
vias:

- Representacion en el consejo de administracién u drgano equivalente de direccion de la empresa
participada;

- Participacion en los procesos de fijacion de politicas;

- Transacciones de importancia relativa con la participada;
- Intercambio de personal directivo; o

- Suministro de informacion técnica esencial.

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

I Clasificacion de fas empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas pueden clasificarse, en caso que corresponda,
como capital inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas participaciones en compafias no
cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran aguellas inversiones
correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han cbtenido resultados
positivas durante un periodo de dos afios consecutivos en los (ltimos cinco v dichos resultados hayan sido

verificados por un experto independiente. Esta Gltima definicion no podra aplicarse transcurridos tres anos
desde la inversién inicial en el valor.
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if. Valoracion de las empresas def grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion gue les sean
atribuibles y, en su caso, el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que hubieran
adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deteriora. El importe de la correccion valorativa sera calculado como la diferencia
entre su valor en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta
clase de activos se toma en consideracién el valor razonable de la inversioén. Su valor razonable es el valor de
las transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas
y debidamente informadas. En aguellos casos que no se hubiesen producido transacciones recientes
representativas 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 ia entidad (o del grupo
consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes
en el momento de la valoracion.

En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

b

Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada,
0 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 devolucion de aportaciones por reduccién de capital sacial y otras
distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes de suscripcién
o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna férmula valorativa de
general aceptacién, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el capital de sociedades no
cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas
operaciones.

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

El valor razonable de las inversiones también podra ser determinado mediante la aplicacion de otros modelos
¥ técnicas de valoracion generaimente aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas de valoracion a
utilizar se incluyen;

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

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

-~ Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.
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Los modelos y técnicas de valoracidn empleados deberan ser aprobados por el érgano de administracion de
la sociedad gestora y deberan estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso de datos
observables de mercado y otros factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio,
limitando entodo lo posible el empleo de consideraciones subjetivas v de datos no observables o contrastables.

En cualguier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones, deber4 tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de cardcter contingente
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 conacimiento de ellos y, en especial, los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que 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 financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o en empresas del
grupo.

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

- Oftros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan 0 se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizd la inversion y que determinen fehacientemente una valoracién
inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este punto.

La sociedad gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracion que utilice de
manera periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los
precios basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permitan determinar el valor razonable de la
inversién con fiabilidad, ésta se valora a su coste menas, ensu caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

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

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion se contabilizaran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Resultados y variacion del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de perdidas y
ganancias. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversion que estaria en la fecha
de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Para el caso de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas como
capital inicio, tal y como se define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo de
Administracién de la sociedad gestora cerfificando que se esta cumpliendo con el plan de negocio de la
empresa, las correcciones valorativas por deterioro, en su caso, se registraran en el epigrafe "Deterioro capital
inicio grupo” de las cuentas de orden.

Los préstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del grupo, multigrupo y asociadas, como son
los préstamos participativos o cualquier otra financiacion que forme parte de su objeto social principal, se
clasifican a efectos de su valoracidn como “Préstamos y partidas a cobrar” y se valoran en los t&minos que se
establecen en el apartado b) siguiente.
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b) Resto de activos financieros y pasivos financieros

<)

i. Resto de activos financieros

La totalidad de los activos financieros que tiene el Fondo se desglosan a efectos de su presentacion y
valoracion en el epigrafe del balance “Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes”, que incluye, en su caso,
las cuentas corrientes bancarias o los depésitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre
que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestion normal de la
tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar”,

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar' se
valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran
por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un
plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar
se calculan teniendo en cuenta los flujos fuluros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado
en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se
reconocen, en sucaso, como un gasto o un ingreso en elepigrafe “Resuttados y variaciones del valor razonable
de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta
de perdidas y ganancias.

ii. Pasivos financieros

La totalidad de los pasivos financieros que tiene el Fondo se clasifican en el balance como “Acreedores y
cuentas a pagar”, cuyo saldo recoge, las deudas con suministradores de servicios.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, excepto
cuando se trate de instrumentos derivados, que se fratan de manera analoga a los instrumentos derivados que
sean aclivos financieros, o pasivas financieros mantenidos para negociar que se valoran como “Pasivos
financieros mantenidos para negociar’.

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, contabilizindose los intereses devengados en el epigrafe
“Gastos financieros ~ Intereses y cargas asimiadas” de la cuenta de pérdidas ¥ ganarncias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.,

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas 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 dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma parte, en su caso, del resultado del
ejercicio en que ésta se produce.
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Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con carge 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 dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacion que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo,

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte del mismo, solo se dan de baja del balance cuando
expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo
necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la obligacion se haya extinguido. La diferencia entre
elvalor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo 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.

Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Participes” del balance. Incluye los importes desembolsados por los
participes asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos y no exigidos en el
epigrafe "Patrimonio comprometido no exigido" de las cuentas de orden. Adicionalmente, las aportaciones
exigidas y no desembolsadas se registran en el epigrafe ‘Deudores” del balance.

Asimismo, los gastos de constitucion del Fondo, se registran en el epigrafe “Reservas” del balance.

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. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desarrolio del
Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Ofros resulados de explotacion — Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, ofras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no
teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento yla
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.

En cada cierre se evallan los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su
recuperacion con beneficios fiscales futuros. No obstante, los Administradores de la sociedad gestora han
decidido no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no poder estimar de forma
razenable el momento de su recuperacion, no siendo, en ningln caso, su efecto significativo con respecto a
estas cuentas anuales. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta
"Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. Por el contrario, los activos por impuesto
diferido s6lo se reconocan en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y deducciones a los que se
encuentra acogido el Fondo, en ningln caso sus activos fiscales serian significativos.

Régimen aplicado

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

1. Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones, segun el
afo de transmision 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 noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades. Dicha exencion sera del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido.
En el primer afio y a partir del decimequinto no se aplicara exencion, salvo las excepciones establecidas
en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién 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 quedara condicionada a gue el Fondo proceda a transmitir su
participacion en el capital de la empresa participada en un plaze no superior a tres afios, contados desde
la vigente fecha en que se hubiera producido la admision a cotizacién de esta Gltima.

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

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

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

- El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.

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

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece
que las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado
intangible (incluido el fendo de comercio), de los valores representativos de la participacidn 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.

Transacciones en moneda extranjera

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

Al 31 de diciembre de 2019, la practica totalidad de las operaciones realizadas por el Fondo son denominadas
en euros.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta 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 continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion 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 aguellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los ofros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la nomativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

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

b) Los ingresos y gastos que, segin lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse directamente
al patrimonio neto del Fondo.

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

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

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

a) Totalingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gasios reconocidos anterisrmente indicadas.

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

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

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

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

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

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

*  Actividades de financiacién: 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.

Partidas corrientes y no corrientes

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

Del mismo medo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, conla 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
contrario, se clasifican como no corrientes.
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4. Inversiones en empresas del grupo y asociadas

Este epigrafe del balance recoge los instrumentos de patrimonio emitidos por entidades del grupo o asociadas,
asi como, en su caso, los préstamos y créditos concedidos a estas entidades.

En el Anexo de esta Memoaria se incluye informacién sobre las sociedades participadas, indicandose el porcentaje
de participacién, directa e indirecta, y ofra informacién relevante.

El detalle del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018, atendiendo a la tipologia de la entidad
participada, la moneda de confratacion y a la admision o no a cotizacién en bolsas de valores, es el siguiente;

Euros
2019 2018
Por naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo 198.157.273,71 0.01
Proxiserve 85.169.197 91 0,01
Renewables 12.355.253,42 -
Daytona 100.632.822,37 -
Fossa 0.0/ -
198.157.273,71 0,01
Por moneda:
En euros 198.157.273,70 0,01
En moneda extranjera 0,01 -
198.157.273,71 0,01
Por cotizacion:
Cotizados - -
No cotizados 198.157.273,71 0,01
198.157.273,71 0,01

Proxiserve

Con fecha 19 de diciembre de 2018, el Fondo constituyé Persea TopCo Limited mediante la suscripcién y
desembolso de la totalidad de sus participaciones sociales (una participacion social), por su valor nominal que
ascendia a 0,01 euros. Adicionalmente, el 20 de diciembre de 2018, Persea TopCo Limited constituyé Persea
MidCo Limited mediante la suscripcién y el desembolso de la totaldad de sus participaciones sociales (una
participacién social), por su valor nominal que ascendia a 0,01 euros. Adicionalmente, con fecha 9 de enero de
2019, el Fondo realizd una transferencia de efectivo, por importe de 500,00 euros, a Persea TopCo Limited que a
su vez fueron transferidos desde esta Gltima sociedad a Persea MidCo Limited para que adquiriera, con fecha 10
de enero de 2019, el 50% de las participaciones sociales de Financiére Persea SAS por el mismo importe.

Por ofro lado, con fecha 17 de enero de 2019 se firmé un acuerdo de compra por el que Financiére Persea SAS
fue utilizada como vehiculo para la adquisicion de Proxiserve Group, grupo de empresas de servicios de energia,
dedicado a prestar servicios a edificios residenciales colectivos en relacion a la medicién de la calefaccion y del
agua, mantenimiento de servicios, calefaccién central y suministro, distribucion y gestion de la electricidad.
Conforme a dicho acuerdo de compra, se establecié una contraprestacién agregada a pagar por los compradores
a fecha de cierre, basada en una valoracion de la compafiia.
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Asimismo, Persea MidCo Limited, junto con su socio Mirova, suseribieron una opcion de compra y venta con el
CEO de Proxiserve Group por &l que el CEQ tendra la opcién de vender y Persea MidGo Limited y Mirova tendran
la obligacién de comprar, asi como viceversa (es decir, Persea MidCo Limited y Mirova, tendran la opcién de
comprar y el CEO tendra Ia obligacion de vender), sujeto a ciertas condiciones, la parte de la participacién que
dicho CEO ha adquirido en Proxiserve Group.

Con fecha 21 de marzo de 2019, el Fondo a través de Persea TopCo Limited adquirié 88.867 participaciones
sociales de Persea MidCo Limited, por un importe total de 88.666.666,67 euros (0,01 euros de valor nominal cada
participacion social junte con una prima de emisién de 88.665.780,00 euros). Tras ésta adquisicién el Fondo ha
pasado a tener, de manera indirecta a través de su vehiculo integramente participado (Persea TopCo Limited),
aproximadamente un 46,67% del capital social de Persea MidCo Limited. Con todo lo anterior, el porcentaje que
el Fondo posee en Proxiserve Group (a través de Persea TopCo Limited y Persea MidCo Limited) es de
aproximadamente un 18%.

Con fecha 10 de mayo de 2019 Persea MidCo Limited realizé una reduccion del 100% de la prima de emisién por
un importe total de 189.998.600,00 euros, generando de esta manera reservas disponibles con el objetivo de
devolver unimporte total de 7.052.801,89 euros, de manera proporcional a cada socio, corespondientes al exceso
de aportacion para invertir en Proxiserve Group (en el caso del Fondo a través de Persea MidCo Limited).
Adicionalmente, Persea MidCo Limited distribuyd, proporcionaimente a sus socios, 700.000,00 euros que recibié
de Proxiserve Group en concepto de “Success Fee”. Como consecuencia de lo interior, el Fondo recibio
3.497.968,77 euros en concepto de devolucién de aportacion y “Success Fee",

Al 31 de diciembre de 2019, como resultado de la comparacion entre el coste de la inversion y su valor razonable
(véase Nota 3.a.ii), se han generado plusvalias latentes por importe de 12.029.307,75 euros, que se incluyen en
el epigrafe "Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de las cuentas a dicha fecha (véase Anexo).

El valor razonable de esta participacion ha sido determinado por los Administradores de la sociedad gestora
mediante la aplicacion del descuento de flujos de efectivo futuros estimados, por considerar que la aplicacién de
este método de valoracion es la mejor alternativa para estimar el valor razonable de la participacion. La aplicacion
de este modelo de valoracién en la determinacién del valor razonable de esta participacion ha sido aprobado por
el Consejo de Administracidn de la sociedad gestora en su reunion celebrada el 2 de marzo 2020. Al 31 de
diciembre de 2019, el efecto que tendria la aplicacion del valor tedrico contable en la valoracion de esta
participacién, en contraste con el valor contable registrado por el Fondo a dicha fecha, supondria la cancelacion
de la totalidad de las plusvalias latentes, netas del efecto impositivo, asociadas a esta inversién y &l registro de un
deterioro por importe de 1.034.098,71 euros.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2019 de Financiere Groupe Proxiserve han sido
auditadas por KPMG.

Renewables

Con fecha 24 de abril de 2019 el Fondo adquirié el 100% del capital social de Asterion Energies, S.L.U.,
(anteriormente denominada Asterion Renewables Iberia, S.L.U.) representado por 3.000 participaciones sociales
de 1 euro de valor nominal (3.000,00 euros).

Posteriormente, con fecha 3 de mayo de 2019, el Fondo adquirié de forma indirecta, a través de Asterion Energies,
S.L.U., el 100% del capital social de Asterion Renewables Spain, S.L.U. (anteriormente denominada Disle SPV
2018, 8.L.U.), representado por 3.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal (3.000,00 euros).

Por ofro lado, con fecha 28 de mayo de 2019 el Fondo concedid un préstamo participativo a Asterion Energies
S.L.U. por un importe total de 1.000.000,00 euros. En el mismo acuerdo, esta sociedad, a su vez, acordé utilizar
los fondos recibidos para conceder un préstamo bajo las mismas condiciones a Asterion Renewables Spain S.L.,
por un importe total de 1.000.000,00 euros y, adicionalmente en el mismo acuerdo, esta sociedad, a su vez, acordg
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utilizar los fondos recibidos para conceder un préstamo bajo las mismas condiciones a la sociedad Iberia Solar
Brownfield 1, S.L.U. Posteriormente, con fecha 28 de junio de 2019, se capitalizo el tramo de préstamo entre el
Fondo y Asterion Energies S.L.U. (tal y como viene descrito en el parrafo a continuacién) y, a su vez, se capitalizé
el tramo de préstamo entre Asterion Energies S.L.U. y Asterion Renewables Spain, S.L.

Con fecha 28 de junio de 2019, Asterion Energies, S.L. realiz6 un aumento de capital de 6.988.874,31 euros,
mediante la creacion de 3.000 nuevas participaciones de 1 eurs de valor nominal y 2.328,62 euros de prima de
emision por participacion. Las nuevas participaciones fueron desembalsadas mediante aportacion dineraria por
importe de 5.987.120,89 euros (3.000 euros correspondiente al valor nominal y 5.984.120,89 correspondiente a
prima de emision) y la conversion del préstamo participativo otorgado el 28 de mayo 2019 mas los intereses
generados (1.753,42 euros que se incluyen en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2019 adjunta) por un importe total
agregado de 1.001.753,42 euros (correspondiente en su totalidad a la prima de emision). Consecuentemente,
dichas participaciones han quedado totalmente suscritas y desembolsadas, Adicionalmente, el Fondo se active
los gastos relacionados con dicha operacion, por un importe total de 12.879,11 euros.

Finalmente, con fecha 25 de septiembre de 2019 el Fondo realizé una aportacion dineraria a Asterion Energies,
S.L.U. porimporte de 5.347.500,00 euros.

Al 31 de diciembre de 2019, dada la reciente adquisicion de la participacion del Fondo en esta sociedad, el valor
razonable de la misma ha side calculado considerando la transaccion de compraventa en la que se adguirid la
participacion, que fue realizada en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas (véase Anexo).

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al gjercicio 2019 de Asterion Energies, S.L. y Sociedades
Dependientes han sido auditadas por Deloitte, S.L.

Daytona

Con fecha 26 de marzo de 2019 el Fondo adquirié 3.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada
una, de Digital Data Centre Bidco, S.L. (anteriormente denominada Daytona Bidco, S.L.U.), sociedad holding, por
un importe total de 3.000 euros (3.000 participaciones sociales, de 1 euro de valor nominal cada una de ellas) y,
adicionalmente, con fechas 29 de abril de 2019 y 27 de mayo de 2019, el Fondo realizod aportaciones a Digital
Data Centre Bidco, S.L.U. por importe de 6.000,00 y 10.000,00 euros, respectivamente.

Posteriormente, con fecha 10 de junio de 2019, el Fondo constituyé Daytona AGGCO, S.L.U.; Daytona GPCO 1,
S.L.U.; Daytona Holdco, S.L.U. y Daytona Topco, S.L.U. todas ellas sociedades holding fijando los respectivos
capitales sociales en 3.000,00 euros a través de la suscripcion de la totalidad de las participaciones sociales de
dichas sociedades participadas (300.000 participaciones sociales de 0,01 euros de wvalor nominal
respectivamente).

Por otro lado, con fecha 13 de junio de 2019, Digital Data Centre BidCo S.L.U. adquirié las participaciones
representativas del 100% del capital de la sociedad brasilefia Digital DC Brasil Ltda y, con fecha 8 de julio de 2018,
se realizaron una serie de aportaciones de los socios de tal manera que de las sociedades mencionadas en el
parrafo anterior: Daytona TopCo, S.L.U., pasé a ostentar el 100% del capital social de Daytona AGGCo, S.L.U.
quien a su vez pasé a ostentar el 100% del capital social de Daytona GPCo 1, S.L.U. y del 100% del capital social
de Daytona HoldCo, S.L.U., quien en (ltimo término ostenta, a su vez, el 100% del capital social de Digital Data
Centre BidCo, S.L.U.

Asimismo, con fecha 23 de julio de 2019, se realizaron las siguientes ampliaciones de capital, que se elevaron a
publico el 24 de julio de 2019:
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i. El Fondo acudié a una ampliacion de capital de Daytona TopCo S.L.U., suscrihiendo la totalidad de las
participaciones sociales emitidas por la sociedad participada, es decir, 90.652.500 participaciones sociales
con un valor nominal y una prima de asuncion de 906.525,00 y 89.745.975,00 euros, respectivamente.

i. ~ Daytona TopCo S.L.U., acudio a una ampliacién de capital de Daytona AGGCo S.L., suscribiendo un total de
90.652.500 participaciones sociales, que se corresponden con el 45,5% de dicha sociedad, de 0,01 euros de
valor nominal cada una de ellas, por un importe total de 906.525,00 euros y una prima de asuncién total de
89.745.975,00 euros. El resto de las participaciones sociales fueron suscritas por sendos otros accionistas.

ii. ~Daytona AGGCo S.L. acudid a una ampliacidn de capital de Daytona HoldCo, S.L., suscribiendo un total de
199.750.000 nuevas participaciones, que se corresponden con el 61,9% de dicha sociedad, de 0,01 euros de
valor nominal cada una de ellas, por un importe total de 1.997.500,00 euros y una prima de asuncién total de
197.752.500,00 euros, asumiendo el resto de las participaciones sociales otro accionista.

iv. Daytona HoldCo S.L. acudié a una ampliacion de capital de Digital Data Centre BidCo, S.L.U., suscribiendo
la totalidad de las participaciones sociales creadas, es decir, 3.230.000 nuevas participaciones sociales, de
1 euro de valor nominal, por importe total de 3.230.000,00 euros y una prima de asuncion de 319.770.000
eures.

Posteriormente, con fecha 24 de julio de 2019, Digital Data Centre BidCo S.L.U. acudié a una ampliacién de capital
de la sociedad brasilefia Digital DC Brasil Ltda. suscribiendo la totalidad de las participaciones creadas, esto es,
211.922.748 participaciones con un valor nominal de RS 1,00 (un real brasilefio) cada una. En esa misma fecha,
Digital Data Centre BidCo S.L.U. adquirid el 100% de las participaciones sociales de Data Holdings Future, S.L.U.,
per un importe total de 372 millenes de euros y, adicionalmente, mediante varios acuerdos de compraventa
suscritos, se adquirieron nueve data centres en Espafia, Argentina, Chile, Pert, México y Brasil, cuyo precio queda
comprendido dentro de los citados 372 millones de euros.

Adicionalmente, con fecha 25 de julio de 2019, Daytona GPCo 1, S.LU., como General Pariner, y la filial
estadounidense de Data Holdings Future, S.L.U. (i.e. Digital Holdings USA Inc.), como Limited Partner,
constituyeron un Limited Partnership en el Estado de Delaware (i.e. Daytona US Partnership, LP), cuyos derechos
econdémicos corresponden integramente a Digital Holdings USA Inc.

Por ultimo, con fecha 18 de diciembre de 2019, se realizaron Ias siguientes ampliaciones de capital con el objetivo
de la adquisicion por parte del Limited Partnership de un centro de datos en Miami (EEUU):

i. El Fondo acudié a una ampliacion de capital de Daytona TopCo, S.L.U. suscribiendo la totalidad de las
participaciones sociales creadas por esa sociedad, es decir, 9.949.322 participaciones sociales con un valor
nominal y una prima de asuncién de 99.493,00 euros y 9.849.828,37 euros, respectivamente.

ii. Daytona TopCo S.L.U. acudio a una ampliacion de capital de Daytona AGGCo S.L., suscribiendo un total de
9.949,322 participaciones sociales, que se correspondian con el 45,5% de dicha sociedad, de 0,01 euros de
valor nominal cada una de ellas, por un importe total de 99.493 22 euros y una prima de asuncion total de
9.849.829,15 euros. El resto de las participaciones sociales fueron suscritas por sendos otros accionistas.

ii. Daytona AGGCo S.L. acudié a una ampliacion de capital de Daytona HoldCo, S.L., suscribiendo un total de
21.923.023 nuevas participaciones, que se correspondian con el 61,9% de dicha sociedad, de 0,01 euros de
valor nominal cada una de ellas, por un importe total de 219.230,26 euros y una prima de asuncion total de
21.703.796,06 euros, asumiendo el resto de las participaciones sociales otro accionista.

iv. Daytona HoldCo S.L. acudié a una ampliacion de capital de Digital Data Centre BidCo, S.L.U., suscribiendo
la totalidad de las participaciones sociales creadas, es decir, 354.500 nuevas participaciones sociales de 1

euro de valor nominal, por importe total de 354.500,00 euros y una prima de asuncién de 35.085.500,00
euros.
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Al 31 de diciembre de 2019, como resultado de la comparacién entre el coste de la inversion y su valor razonable
(véase Nota 3.a.il), se han generado plusvalias latentes por importe de 6.388.118,82 euros, que se incluyen en el
epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de las cuentas a dicha fecha (véase Anexo).

El valor razonable de esta participacion ha sido determinado por los Administradores de la sociedad gestora
mediante la aplicacién del descuento de flujos de efectivo futuros estimados, por considerar que la aplicacion de
este método de valoracion es la mejor alternativa para estimar el valor razonable de la participacién. La aplicacion
de este modelo de valoracién en la determinacion del valor razonable de esta participacion ha sido aprobado por
el Consejo de Administracién de la sociedad gestora en su reunién celebrada el 2 de marzo 2020. Al 31 de
diciembre de 2019, el efeclo que tendria la aplicacién del valor teérico contable en la valoracidn de esta
participacion, en contraste con €l valor contable registrado por el Fondo a dicha fecha, supondria la cancelacion
de la totalidad de las plusvalias latentes, netas del efecto impositivo, asociadas a esta inversion y el registra de un
deterioro por importe de 7.096.990,74 euros.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2019 de Daytona Topco, S.L. y Sociedades
Dependientes han sido auditadas por EY.

Fossa

Con fecha 12 de diciembre de 2019, el Fondo constituyé Fossa HoldCo Limited mediante la suscripcion y
desembolso de la totalidad de sus participaciones sociales (una participacion social), por su valor nominal que
ascendia a 0,01 Gbp. Con posterioridad al cierre del ejercicio el Fondo ha desembolsado nuevas participaciones
de dicha sociedad (véase Nota 10),

Coeficientes de inversién y limite de concentracién

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable del Fondo
(entendido como elimporte 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 participativos a empresas que se encuentren
dentro de suambite 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; ofros préstamos participativos a
empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del total del activo
computable y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo
alcanzaba el mencionado coeficiente.

Adicionalmente, segun el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, las entidades de capital riesgo no
podran invertir mas del 25% de su activo computable en el momento de la inversién en una misma empresa, ni
mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. Al 31 de diciembre de 201 9, el Fondo
incumplia con el mencionado limite. No obstante, de acuerdo a lo establecido en el articulo 17 de la mencionada
Ley, el Fondo dispone de 3 afios contados a partir de su inscripcidn en el registro de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores para cumplir el mencionado limite. Por Io tanto, el Fonda se encontraba dentro del plazo legal
establecido a la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales.

5. Tesoreria y otros activos liguidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:
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Euros
2019 2018
Caja - -
Cuentas corrientes:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 20.022,701  157.236,16
Otros activos liquid os equivalentes - -
20.022,70 | 157.236,16
Moneda:
En euros 20,022,770 | 157.236,16
En moneda extranjera - -
20.022,70 157.236.,16

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento. Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha devengado importe alguno por este

concepto.

Por ofro lado, con fecha 18 de diciembre de 2019, la sociedad gestora, en nombre y representacion del Fondo, ha
suscrito un contrato de financiacion por el que Mediobanca — Banca di Crédito Finanziario S.p.A. ha concedido al
Fondo una linea de financiacién por un importe méximo de 100 millones de eurcs, de la que el Fondo podra
disponer en euros, libras o dolares estadounidenses. Dicha linea de financiacién devengara una comision anual
de disponibilidad, pagadera trimestraimente, del 0,455% sobre el saldo no dispuesto. Por otro lado, el tipo de
interés de los saldos dispuestos correspondera al Euribor a un afio mas un margen del 1,30% (en caso de que la
disposicion se realice en euros) o del Libor a un afio mas un margen del 1,60% (en caso de que corresponda a la
primera disposicion realizada en libras o en dolares estadounidenses) o del 1,55% (en caso de que corresponda
a las siguientes disposiciones realizadas en libras o en dolares estadounidenses).

Durante el ejercicio 2019 el Fondo ha registrado un gasto por importe de 450.000,00 euros, correspondientes a la
comisién de apertura de la linea de financiacién, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase Nota 8). Al cierre del gjercicio 2019
dicho importe, que se encontraba pendiente de pago, se incluye en el saldo del epigrafe "Acreedores y cuentas a
pagar” del pasiveo del balance a dicha fecha. Este importe ha sido pagado con posterioridad al cierre del gjercicio

2019.

6. Participes reservas y resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2019, las aportaciones netas al Fondo ascienden a 208.1 78.607,57 euros (165.000,00 euros
al 31 de diciembre de 2018) que corresponden a las aportaciones de los participes (excepto 165.000,00 euros que
fueron aportados por la sociedad gestora del Fondo en su constitucién —véase Nota 1— ¥ que han sido devueltos
a la sociedad gestora con posterioridad al cierre del ejercicio 2019). Dichas participaciones estan formalizadas en
20.817.860,76 participaciones nominativas y totalmente suscritas que confieren a sus propietarios un derecho de

propiedad.

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 2019 y 2018.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, las suscripciones cormesponden a los desembolsos realizados por los
participes a requerimiento de la sociedad gestora del Fondo. Durante el ejercicio 2019 la sociedad gestora del
Fondo ha realizado distribuciones por importe de 16.490.125,46 euros que pueden ser solicitadas nuevamente.
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El patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones clase A1, A, B, C, D, E y F, todas ellas sin valor nominal
y de distintas caracteristicas. Las participaciones clase A1 solo podran ser suscritas por la sociedad gestora del
Fondo, por los gjecutivos clave, por los miembros del equipo de gestién y por sus respectivas afiliadas. Las
participaciones clases A, B y D seran suscritas por los participes que hayan suscrito con anterioridad a la fecha
de Cierre Inicial, un compremiso de inversién equivalente o superior a 85, 160 y 100 millones de euros,
respectivamente, Las participaciones clase C serén las suscritas por participes de la clase B que hayan aumentado
sus compromisos de inversion por un importe adicional equivalente, almenos, a 100 millones de euros en la fecha
de Cierre Final o con anterioridad a la misma. Las participaciones clase E serén las suscritas por los participes
que hayan suscrito un compromiso de inversibn en o con anterioridad a la fecha de Cierre Inicial. Las
participaciones clase F seran las suscritas por participes que suscriban un compromiso de inversion con
posterioridad a la fecha de Cierre Inicial.

A continuacion, se describe el detalle de las participaciones por clase al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

Euros
2019 2018
Patrimonio Patrimonio
Comprometido no Comprometido no
Participes exigido Participes exigido

Participaciones clase A1 5.516.884,07 20.833.115.93 165.000,00 19.835.000,00
Participaciones clase A 19.656.574,82 65.933.425,18 - 41.700.000,00
Participaciones clase B 52.655.76942 | 176.776.700,58 - 155.049.470,00

Participaciones clase C o . - -
Participaciones clase D 23.229.382.01 76.770.617,99 - 100.000.000,00

Participaciones clase E 78.544.532,62 | 283.890.192,38 - -

Participaciones clase F 28.575.464.63 196.256.535,37 - -
208.178.607,57 | 820.460.587,43 165.000,00 |  316.584.470,00

{*) La cifra de participes incluye, al 31 de diciembre de 2018 y 2018, la aporlacién de 165.000,00 euros realizada por la sociedad gestora del Fondo
{véase Nota 1) para su constitucién y que han sido devueltos con postericridad &l cierre del ejercicio 2018,

De acuerdo con el Reglamento de Gestién, el valor de cada participacion seré el resultado de dividir el pafrimonio
del Fondo per el nimero de participaciones en circulacién ponderado por los derechos econdmicos que, de
acuerdo con el Reglamento de Gestion, correspondan a cada clase de participacion. A estos efectos, el valor del
patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con las normas legales aplicables.

Al 31 de diciembre de 2019, ninglin participe del Fondo poseia un porcentaje de participacion significativa superior
al 10% del patrimonio del Fondo. Al 31 de diciembre de 2018, el Unico participe que poseia el 100% del patrimonio
del Fondo era su sociedad gestora —véase Nota 1.

Las distribuciones correspondientes a los participes se realizaran segtin los siguientes criterios y con la prelacion
indicada a continuacién, diferenciando dos cascadas, una con respecto a las cantidades asignadas a los participes
de clase A1y otra con respecto a los participes de clase A,B,C,D,Ey F:

i. Con respecto a aguellas cantidades asignables a los participes clase A1, un 100% de los importes por ellos
desembolsados.

i. Con respecto a aquellas cantidades asignables a los participes de clase A, B, C, D, E y F, las distribuciones
se realizaran de conformidad con lo siguiente y se aplicara individualmente a cada clase de participes teniendo
en cuenta las diferentes aportaciones para la comisién de gestién contribuidas por cada clase de
participaciones:
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a) En primer lugar, a los participes de clase A, B, C, D, E y F a prorrata de sus compromisos de inversién de
cada clase de participaciones, hasta que les hubiese sido reembolsado el 100% de los importes por ellos
desembolsados.

b) En segundo lugar y una vez que se cumpla el supuesto del apartado a) anterior, a los participes de clase
A, B,GC, D, EyF a prorrata de sus compromisos de inversion y hasta que hubieran percibido un importe
equivalente al Retorno Preferente (importe equivalente a un interés anual del 8%, compuesto anualmente
en el aniversario de la fecha en la que el participe realizd el primer desembolso y calculado diariamente
sobre la base de un ano de 365 dias, aplicado scbre el importe de los compromisos totales desembolsados
al Fondo en cada momento y no reembolsados al participe como distribuciones).

¢) En tercer lugar y una vez se hayan cumplido los supuestos anteriores, las distribuciones se asignaran
simultaneamente a cada clase de participes, a prorrata de sus compromisos de inversién y de conformidad
a lo siguiente:

1. Con respecto a aquellas cantidades asignables a los participes clase A, se asignara el 100% a la
sociedad gestora en concepto de comisidn de gestion variable (véase Nota 8), hasta que hubiese
percibido una cantidad equivalente, en cualquier momento, al 17,50% de todas las distribuciones
realizadas a los participes de clase A en exceso de aquellas realizadas de conformidad con el apartado
a) anterior. Una vez se cumpla lo anterior, un 82,50% a los participes de clase A, a prorrata de sus
compromisos de inversion, y un 17,50% a la sociedad gestora en concepto de comisién de gestion
variable.

2. Con respecto a aquellas cantidades asignables a los participes clase B, se asignara el 100% a la
sociedad gestora en concepto de comision de gestion variable (véase Nota 8), hasta que hubiese
percibido una cantidad equivalente, en cualquier momento, al 15,00% de todas las distribuciones
realizadas a los participes de clase B en exceso de aquellas realizadas de conformidad con el apartado
a) anterior. Una vez se cumpla lo anterior, un 85,00% a los participes de clase B, a prorrata de sus
compromisos de inversion, y un 15,00% a la sociedad gestora en concepto de comisién de gestion
variable.

3. Con respecto a aquellas cantidades asignables a los participes clase C:

* En relacién con el importe de su compromiso de inversion de hasta 150 millones de euros, se
asignara el 100% a la sociedad gestora en concepto de comisién de gestién variable (véase Nota
8), hasta que hubiese percibido una cantidad equivalente, en cualquier momento, al 15,00% de
todas las distribuciones realizadas a los participes de clase C en exceso de aquellas realizadas de
conformidad con el apartado a) anterior y, finalmente, una vez que se cumpla lo anterior, un 85,00%
a los participes de clase C, a promrata de sus compromisos de inversion, y un 15,00% a la sociedad
gestora en concepto de comisién de gestion variable.

* Enrelacion con el importe de su compromiso de inversidén en exceso de 150 millones de euros, se
asignara el 50% a los participes de clase C, a prorrata de sus compromisos de inversion, y se
asignara el 50% a la sociedad gestora en concepto de comision de gestion variable (véase Nota 8),
hasta que hubiese percibido una cantidad equivalente, en cualquier momento, al 15,00% de todas
las distribuciones realizadas a los participes de clase C en exceso de aquellas realizadas de
conformidad con el apartado a) anterior, Finalmente, y una vez que se cumpla lo anterior, un 85,00%
a los participes de clase C, a prorrata de sus compromisos de inversion, y un 15,00% a la sociedad
gestora en concepto de comision de gestion variable.

4. Con respecto a aquellas cantidades asignables a los participes clase D, se asignara el 100% a la
sociedad gestora en concepto de comision de gestién variable (véase Nota 8), hasta que hubiese
percibido una cantidad equivalente, en cualquier momento, al 13,00% de todas las distribuciones
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realizadas a los participes de clase D an exceso de aquellas realizadas de conformidad con el apartado
a) anterior y, finalmente, una vez que se cumpla lo anterior, un 87,00% a los participes de clase D, a
prorrata de sus compromisos de inversion, y un 13,00% a la sociedad gestora en concepto de comision
de gestién variable.

5. Con respecto a aquellas cantidades asignables a los participes clase E y F, se asignara el 100% a la
sociedad gestora en concepto de comisién de gestion variable (véase Nota 8), hasta que hubiese
percibido una cantidad equivalente, en cualquier momento, al 20,00% de todas las distribuciones
realizadas a los participes de clase E y F, respectivamente, en exceso de aquellas realizadas de
conformidad con el apartado a) anterior y, finalmente, una vez que se cumpla lo anterior, un 80,00% a
los participes de clase E y F, a prorrata de sus compromisos de inversion, y un 20,00% a la sociedad
gestora en concepto de comisién de gestién variable.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo del epigrafe "Fondos reembolsables — Reservas” del
balance recoge los gastos de constitucion del Fondo.

Por utimo, al 31 de diciembre de 2019, el saldo del epigrafe “Fondos reembolsables - Resultados de ejercicios
anteriores” del balance recoge las pérdidas del ejercicio 2018.

Gestién del riesgo y gestién del capital

Gestion del riesgo

La actividad de inversion del Fondo se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los instrumentos
financieros y mercados en los que podria invertir. Estos instrumentos financieros podrian exponer al Fondo, en
diversos grados, a riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo esté expuesto es el correspondiente a la contraparte en que mantiene cuentas
bancarias, que es una entidad de primer orden.

En lo que respecta al riesgo de liquidez, la sociedad gestora del Fondo maneja el riesgo de liquidez manteniendo
un saldo de tesoreria disponible. En cualquier caso, de acuerdo a lo establecido en el Reglamento de Gestion del
Fondo, se puede solicitar nuevos fondos a los participes, por lo que se estima que el riesgo de liquidez es bajo.
Por otro lado, y sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales establecidos en cada

momento, el Fondo, para poder dar cumplimiento a cualquiera de sus objetivos, podra tomar dinero a préstamo,
crédito, o endeudarse con caracter general, con sujecion a las siguientes condiciones:

- gue el plazo de vencimiento del préstamo o crédito no exceda de doce meses; v

- gue ¢l importe agregado de las operaciones de préstamo o crédito del Fondo en cada momento, no exceda de
la menor de las siguientes cuantias:

» veinte por ciento de los compromisos tolales; o
« los compromisos pendientes de desembolso.

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

En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el sequimiento necesario
de las necesidades de tesoreria y atencién de los pasivos del mismo, de forma de optimizar la gestion de los
activos del Fondo. En este sentido, la solicitud de desembolsos pendientes sobre el total comprometido con el
Fondo se plantea también en atencién a sus necesidades en dicho ambito. Por otro lado, cabe destacar que la
actividad del Fondo, en tanto regulada y supervisada por la autoridad competente, supone unas exigencias de
patrimonio minimo comprometido, asi como el cumplimiento de una serie de coeficientes de inversion y limite de
concentracion, como base para el desarrollo conveniente de las operaciones de este tipo de entidades.

En este sentido, segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo
computable del Fondo (entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativas 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 participativos a empresas
que se encuentren dentro de su dmbito 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; y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2019 el
Fondo cumplia con el mencionado coeficiente (al 31 de diciembre de 2018 el Fondo incumplia dicho coeficiente
dada su reciente constitucion).

Adicionaimente, segun el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, las entidades de capital riesgo no
podran invertir mas del 25% de su activo computable en el momento de la inversién en una misma empresa, ni
mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo
incumplia con el mencionado limite y con su Politica (véase Nota 1). No obstante, de acuerdo a lo establecido en
el articulo 17 de la mencionada Ley, el Fondo dispone de 3 afios a partir de su inscripcion en el registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores para cumplir los mencionados coeficientes y limites. Por lo tanto, el
Fondo se encuentra dentro del plazo legal establecido.

Otros resultados de explotacién y otros gastos de explotacién

Otros resultados de explotacién

Segun se indica en la Nola 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a Asterion Industrial Partners,
Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A. Por este servicio el Fondo paga una comision
que se calcula de acuerdo a las siguientes condiciones establecidas en el Reglamento de Gestian inscrito en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y pagadera mediante las aportaciones para la comision de gestion que
unicamente deberan realizarse por los participes de clase A, B,C,D, Ey F:

- Comision de gestion aplicable con respecto a los compromisos de inversian de los participes de clase A:

i.  Durante el pericdo de inversion, la comisién de gestién ascendera a 0,75% de los compromisos de inversion
realizados por los participes de clase A menos la proporcion del coste de adquisicion de las inversiones
correspondientes a los participes clase A y 1,35% del coste de adquisicion incurrido en relacion con las
inversiones realizadas por el Fondo calculado en proporcion a los compromisos de inversién realizados por
los participes de clase A.

ii. Tras el periodo de inversion, la comisidn de gestion ascendera a 1,35% del coste de adquisicién incurrido
por el Fondo en las inversiones que permanezcan en la cartera del Fondo (excluyendo cualquier inversion

que haya sido amortizada), calculado en proporcion a los compromisos de inversién de los participes de
clase A
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Comision de gestion aplicable con respecto a los compromisos de inversién de los participes de clase B:

i. Durante el periodo de inversion, la comision de gestionascendera a 0,75% de los compromisos de inversién
realizados por los participes de clase B menos la proporcién del coste de adquisicion de las inversiones
correspondientes a los participes clase B y 1,20% del coste de adquisicion incurrido en relacién con las
inversiones realizadas por el Fondo calculado en proporcion a los compromisos de inversion realizados por
los participes de clase B.

ii. Tras el periodo de inversion, la comision de gestién ascendera a 1,20% del coste de adquisicion incurrido
por el Fondo en las inversiones que permanezcan en la cartera del Fondo (excluyendo cualquier inversion

que haya sido amortizada), calculado en praporcion a los compromisos de inversién de los participes de
clase B.

Comision de gestion aplicable con respecto a los compromisos de inversion de los participes de clase C:

i. Durante el periodo de inversion, la comision de gestion ascendera a 0,75% de los compromisos de inversian
realizados por los participes de clase C menos la proporcion del coste de adquisicion de las inversiones
correspondientes a los participes clase C y 1,10% del coste de adquisicion incurrido en relacién con las
inversiones realizadas por el Fondo calculado en proporcion a los compromisos de inversion realizados por
los participes de clase C.

ii. Tras el periodo de inversion, la comision de gestion ascendera a 1,10% del coste de adquisicion incurrido
por el Fondo en las inversiones que permanezcan en la cartera del Fondo (excluyendo cualquier inversion
gue haya sido amortizada), calculado en proporcién a los compromisos de inversién de los participes de
clase C.

Comisién de gestién aplicable con respecto a los compromisos de inversién de los participes de clase D:

i. Durante el periodo de inversion, la comision de gestion ascendera a 1,00% de los compromisos de inversion
realizados por los participes de clase D menos la proporcidn del coste de adquisicion de las inversiones
correspondientes a los participes clase D y 1,45% del coste de adquisicidn incurrido en relacién con las
inversiones realizadas por el Fondo calculado en praporcion a los compromisos de inversion realizados por
los participes de clase D.

i. Tras el periodo de inversion, la comision de gestion ascendera a 1,45% del coste de adquisicion incurrido
por &l Fondo en las inversiones que permanezcan en la cartera del Fondo (excluyendo cualquier inversion
que haya sido amortizada), calculado en proporcién a los compromisos de inversién de los participes de
clase D.

Comisién de gestion aplicable con respecto a los compromisos de inversidn de los participes de clase E:

i Durante el periodo de inversion, la comisién de gestion ascendera a 1,00% de los compromisos de inversion
realizados por los participes de clase E menos la proporcién del coste de adquisicion de las inversiones
correspondientes a los participes clase E y 1,50% del coste de adquisicion incurrido en relacién con las
inversiones realizadas por el Fondo calculado en proporcion a los compromisos de inversion realizados por
los participes de clase E.

ii. Tras el periodo de inversion, la comisién de gestion ascendera a 1,50% del coste de adquisicién incurrido
por el Fondo en las inversiones que permanezcan en la cartera del Fondo (excluyendo cualguier inversion
que haya sido amartizada), calculado en proporcion a los compromisos de inversion de los participes de
clase E.
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- Comision de gestion aplicable con respecto a los compromisos de inversién de los participes de clase F:

i. Durante el periodo de inversion, la comision de gestion ascendera a 1,00% de los compromisos de inversion
realizados por los participes de clase F menos la proporcidn del coste de adquisicion de las inversiones
correspondientes a los participes clase F y 1,75% del coste de adquisicion incurrido en relacién con las
inversiones realizadas por el Fondo cakulado en proporcion a los compromisos de inversion realizados por
los participes de clase F.

ii. Tras el periodo de inversion, la comision de gestion ascendera a 1,75% del coste de adquisicién incurrido
por el Fondo en las inversiones que permanezcan en la cartera del Fondo (excluyendo cualquier inversion
que haya sido amortizada), calculado en proporcién a los compromisos de inversion de los participes de
clase F.

La comision de gestion que percibe la sociedad gestora esta exenta de IVA.

La comision de gestion se calculara y se devengara diariamente y se abonara por trimestres anticipados. Los
trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afio, excepio el primer
trimestre, que comenzo en la fecha de Cierre Ancla y finalizé el 31 de diciembre de 2018, asi como el tltimo
trimestre, que finalizara en la fecha de disolucion del Fondo.

El importe devengado por este concepto durante los ejercicios 2019 y 2018, ha ascendido a 9.092.507,30 y
278.084,00 euros, respectivamente, que se recoge en el saldo del epigrafe "Otros resultados de explotacion —
Comisiones satisfechas — Comisidn de gestion’ de la cuenta de pérdidas y ganancias. De estos importes,
278.084,00 euros se encontraban pendientes de pago al cierre del ejercicio 2018 (ninglin importe por este
concepto al cierre del ejercicio 2019) y se incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del
pasivo del balance a dicha fecha.

Adicionalmente, el Fondo pagara una comisién de éxito a la sociedad gestora, de acuerdo con las condiciones
establecidas en su Reglamento de Gestion, a medida que se vayan realizando las distribuciones correspondientes
a los participes, segun los criterios y con |a prelacién que se indican en la Nota 6. Dado que el Fondo se constituyo
el 16 de noviembre de 2018 y se encuentra en su periodo de inversidn (véase Nota 1), no habiendo recibido por
tanto la mayor parte de los desembolsos comprometidos ni realizado las consiguientes inversiones, los
Administradores de la sociedad gestora han considerado que no se cumplen los requisitos para el registro de una
provisién en concepto de comision de éxito, tal y como ésta se describe en la Nota 6.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibe una comisién del 0,025% anual calculada sobre el
patrimonio del Fondo, gue se calcula diariamente y se liquida mensualmente, con un minimo anual de 30.000,00
euros. El imparte devengado por este concepto durante los ejercicios 2019 y 2018, ha ascendido a 33.080,64 y
15.000,00 euros, respectivamente, que se recogen en el epigrafe “Otfros gastos de explotacion — Comisiones
satisfechas — Otras comisiones y gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Otros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta es el siguiente:
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Euros
2019 2018
Servicios bancarios y similares (Nota 3) 462.621,29 34,36
Otros servicios profesionales independientes 394.523,16 3.630,00
| Gastos por tasas por registros oficiales 2.988,89 306,03
| Otros gastos 110.092,63 693.848.64
| 970.225,97 697.819,03

Incluido en el saldo de la cuenta "Otros servicios profesionales independientes” del detalle anterior se recogen los
honorarios relativas a servicios de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018 del Fondo, por un
importe de 43.000,00 y 3.000,00 euros, respectivamente. Asimismo, €l saldo de dicha cuenta incluye, en el
gjercicio 2018, 57.500,00 euros correspondientes a honorarios por otros servicios prestados por el auditor o por
una empresa del mismo grupo vinculada al auditor (ningin importe por este concepto en el gjercicio 2018).
Adicionalmente, el saldo de dicha cuenta incluye, en el gjercicio 2019, 7.500,00 euros correspondientes a la
auditoria del balance del Fondo al 30 de junio de 2019.

Por otro lado, el saldo de la cuenta "Otros servicios profesionales independientes” del detalle anterior incluye, en
el gjercicio 2019, 191.368,76 euros correspordientes a los servicios de asesoria legal prestados al Fondo y
61.753,15 euros correspondientes a servicios de valoracion de inversiones (ningln importe por estos conceptos
en el ejercicio 2018).

Finalmente, el saldo de la cuenta "Otros gastos” del detalle anterior incluia, en el gjercicio 2018, 689.995,54 euras
correspondientes a la provision de los gastos que han sido refacturados por la sociedad gestora del Fondo en
concepto de gastos de establecimiento y que inclufan, de acuerdo con el Reglamento de Gestion, entre otros, los
gastos legales, preparacion de la documentacion, gastos de viajes, gastos de mensajeria y demds gastos (estando
excluidos comisiones de agentes colocadores, brokers o intermediarios, que seran soportados por la sociedad
gestora del Fondo).

Los importes pendientes de pago, al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, por todos los conceptos incluidos en el
detalle anterior, se incluyen en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias
2019 2018
Periodo medio de pago a proveedores 20 40
Ratio de operaciones pagadas 17 5
Ratio de operaciones pendientes de pago 51 40
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Importe (Euros)
2019 2018
Total pagos realizados 10.212.718,02 -
Total pagos pendientes 695.004,02 |  986.709,54

s

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

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

‘Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

9. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidén por parte de las autoridades fiscales la totslidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su consfitucion (véase Nota 1),

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

Sociedades correspondiente a los ejercicios 2019y 2018:

Euros
2019 2018

Resultado contable antes de impuestos (10.084.622,49) (990.903,03)
Diferencias permanentes

Aumentos - -

Disminuciones - (3.570,35)
Diferencias temporales - -
Bases imponibles negativas compensadas - -
Base imponible fiscal (10.084.622.49) (994.473,38)

La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente a los ejercicios 2019 y 2018 no incluye gasto alguno

en conceplo de impuesto sobre beneficios, al haber incurrido el Fondo en pérdidas en ambos ejercicios.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. Por el contrario, Ios activos por impuesto
diferido s6lo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos. La cuantificacidn de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracién. Dadas las exenciones y deducciones a los que se
encuentra acogido el Fondo, en ninglin caso sus activos fiscales serfan significativos (véase Nota 3-f).

Conforme a la declaracién del Impuesto sobre Sociedades prevista del gjercicio 2019, a presentar en el ejercicio
2020, el Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2018, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar

{no activadas) contra eventuales beneficios fiscales futuros:
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2018 094.473,38
2019 (%) 10.084.622,49
11.079.095.87

(*) Corresponde a la provision realizada al cierra
del ejercicio 2019.

10. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2019, el Fondo ha llevado a cabo las siguientes operaciones:

- Cadence

Con fecha 6 de enero de 2020, el Fondo ha constituido Cadence TopCo Limited mediante la suscripcion y
desembolso de la totalidad de sus participaciones sociales (una participacién social), por su valor nominal
que ascendia a 0,01 euros. En esa misma fecha, Cadence TopCo Limited ha suscrito el 100% de las
participaciones sociales en una sociedad de nueva constitucion Cadence HoldCo Limited que, a su vez, con
fecha 7 de enero de 2020, ha suscrito 150 participaciones sociales en Cadence Midco Limited quien, a su
vez, con fecha 7 de enero de 2020 ha adquirido 6 participaciones sociales en Cadence BidCo Limited.
Cadence Bidco Limited ha firmado dos contratos de compraventa de participaciones para comprar el 100%
de Energy Assets Group Limited, un grupo de sociedades radicadas en el Reino Unido y lider en servicios
independientes de medicién, gestidn de activos, y construccién de redes de servicios publicos.

- Fossa

Con fecha 17 de enero de 2020 el Fondo ha adquirido 65.000.000 de participaciones de Fossa HoldCo
Limited con un valor nominal y prima de asuncion de 0,01 y 0,99 Gbp, respectivamente, por un importe total
de 65.000.000,00 Gbp. Dicho desembolso se ha llevado a cabo para la adquisicion de Aggregated Micro
Power Holdings plc v sus filiales. El proceso, que comenzé mediante el proceso denominado scheme of
arrangement bajo ley inglesa, fue aprobado por la autoridad judicial competente (Her Majesty's High Court
of Justice in England and Wales), el 15 de enero de 2020, y se completd finalmente con la transmision de
las participaciones de Aggregated Micro Power Holdings plc a Fossa Holdco Limited el 17 de enero de 2020,
todo ello de conformidad con los términos comunicados inicialmente y en cumplimiento de la normativa
aplicable.

La aparicién del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansién global a un gran
nimero de paises, ha motivada que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacién
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo en consideracion la complejidad de los mercados, a
causa de la globalizacion de los mismos y la ausencia, por el momento, de un tratamiento médico eficaz contra el
virus, las consecuencias para el Fondo van a depender en gran medida de la evolucién y extensién de la pandemia
en los proximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacion de todos los agentes econdmicos
impactados. Por ello, si bien a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales es prematuro realizar una
valoracién detallada o cuantificacién de los posibles impactos que tendra el COVID-19 sobre el Fondo, debido a
la incertidumbre sobre sus consecuencias, a corto, medio y largo plazo, los Administradores de la sociedad gestora
del Fondo consideran que nos encontramos ante una situacidn coyuntural. Por (ltimo, resaltar que los
Administradores de la sociedad gestora del Fondo estan realizando una supervisién constante de la evolucidn de
la situacion, con el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que
puedan producirse. En la medida en que esperamos que se recupere la actividad en el corto plazo, esto no afectara
a la continuidad del Fondo.

Con posterioridad al cierre del gjercicio 2019 no se ha producido ningn otro hecho significativo adicional no
descrito en las notas anteriores.
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Asterion Industrial Infra Fund 1, Fondo de Capital Riesgo

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2019

Evolucién de los negocios, situacién del Fondo y evolucién previsible

Asterion Industrial Infra Fund |, Fondo de Capital Riesgo, fue constituido el 16 de noviembre de 2018, fecha en
que comienzan las actividades que constituyen su objeto social y se inscribio en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, con el nimero 240. El Fondo se constituyé con una duracion de 10 afios.

Desde su constitucion, el Fondo ha realizado las siguientes inversiones:

- Proxiserve: durante los ejercicios 2019 y 2018 el Fondo ha desembolsado en esta inversién un importe de
85.169.197,90 y 0,01 euros, respectivamente.

- Renewables: durante el ejercicio 2019, el Fondo ha desembolsado en esta inversion un importe de
12.355.253,42 euros.

- Daytona: durante el ejercicio 2019, el Fondo ha desembolsado en esta inversion un importe de 100.632.822,37
euros.

- Fossa: durante el ejercicio 2019, el Fondo ha desembolsado en esta inversion un im porte de 0,01 Gbp y, con
posterioridad al cierre de dicho ejercicio, ha desembolsado 65.000.000,00 Gbp.

Adicionalmente, con posterioridad al cierre del gjercicio 2019, el Fondo ha desembolsado 0,01 euros en Cadence.

En este ejercicio, el Fondo ha abtenido un resultado de explotacion negativo de 10.084.622,49 euros, que proviene
basicamente de la comision de gestion devengada a favor de la sociedad gestora. Las pérdidas del gjercicio se
sitdan en 10.084.622,49 euros.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

El Fondo ajusta los objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito, liguidez y tipo de cambio a los
limites y coeficiertes establecidos por la normativa vigente.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

La aparicién del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansion global a un gran
nimero de paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacién
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo en consideracion la complejidad de los mercados, a
causa de la globalizacién de los mismos y la ausencia, por el momento, de un tratamiento médico eficaz contra el
virus, las consecuencias para el Fondo van a depender en gran medida de la evolucién y extension de |a pandemia
en los préximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacion de todos los agentes econamicos
impactados. Por ello, si bien a la fecha de formulacién de este informe de gestion es prematuro realizar una
valoracion detallada o cuantificacion de los posibles impactos que tendra el COVID-18 sobre el Fondo, debido a
la incertidumbre sobre sus consecuencias, a corto, medio y largo plazo, los Administradores de la sociedad gestora
del Fondo consideran que nos encontramos ante una situacién coyuntural. Por Gltimo, resaltar que los
Administradores de la sociedad gestora del Fondo estan realizando una supervisién constante de la evolucién de
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la situacion, con el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que
puedan producirse. Enla medida en que esperamos que se recupere la actividad en el corto plazo, esto no afectara
a la continuidad del Fondo.

Investigacion y Desarrollo

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

Nada gue resefar dada la naturaleza juridica del Fondo.

Informaci6n sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2019 el periodo medio de pago a proveedores del Fondo ascendia a 20 dias (véase Nota 8
de la Memoria).



Formulacién de cuentas anuales e informe de gestion de ASTERION INDUSTRIAL INFRA
FUND |, FONDO DE CAPITAL RIESGO

Diligencia que levanta el Secretario No Consejero del Consejo de Administracién de ASTERION
INDUSTRIAL PARTNERS, SOCIEDAD GESTORA DE ENTIDADES DE INVERSION DE TIPO CE-
RRADO, S.A., Diia. Manuela Gonzalez-Arias de Clemente , para hacer constar que todos los miem-
bros del Consejo de Administracion de la Sociedad han prooediclo a suscribir el presente documento,
que se compone de las cuentas anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo y Memoria) y del Informe de Gestion de
ASTERION INDUSTRIAL INFRA FUND I, FONDO DE CAPITAL RIESGO, correspondientes al ejer-
cicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, firmando todos y cada uno de los sefiores Conse-
jeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2020

El Secretario No Consejero del Consejo de Administracion

Yo

s
Dia. Manuela Gonzé!ez-Ariasd/.\B/ Cleme!

Presidente: Consejero:
D. Jests Olmos Clavijo Diia. Winniefried Wutte ———
Consejero:

2t

D. Guido Mitrani




ANEXO

El presente documento comprensivo de las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ga-
nancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo y Memoria) y del
Informe de Gestién, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, de
ASTERION INDUSTRIAL INFRA FUND |, FONDO DE CAPITAL RIESGO, se compone de 35 hojas
de papel timbrado, cada copia, impresas por una cara, y referenciadas con la siguiente numeracion:

De 000414601 a 000414635, ambos inclusive,

De 000414636 a 000414670, ambos inclusive, y

De 000414671 a 000414705, ambos inclusive,

habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién de ASTERION INDUS-

TRIAL PARTNERS, SOCIEDAD GESTORA DE ENTIDADES DE INVERSION DE TIPO CERRADO,
S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 30 de marzo de 2020

Secretario no Consejero:

Dfia. Manuela Gonzélez-Arias de Clemente



