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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracién de RENTA 4 GESTORA, S.G.1.I.C., S.A., Sociedad Gestora de RENTA 4
BEWATER I, F.C.R.:

Opinién con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de RENTA 4 BEWATER I, F.C.R., que comprenden el balance a

31 de diciembre de 2024, 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 anual terminado en

dicha fecha.

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de la cuestidén descrita en la seccién Fundamento
de la opinidn con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de
diciembre de 2024, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
gue resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién con salvedades

Tal y como se indica en la Nota 5 de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2024 el Fondo
mantenia inversiones correspondientes a instrumentos de patrimonio por un valor neto contable de
5.246.885,79 euros. Los criterios para la determinacién del valor razonable y la estimaciéon de las
pérdidas por deterioro de estas inversiones se desglosan en la Nota 4.c de la memoria adjunta. Para
la determinacién del valor razonable y de las pérdidas por deterioro de los instrumentos de
patrimonio, la Sociedad Gestora ha utilizado los estados financieros disponibles de cada entidad a la
gue corresponde la inversion financiera, asi como otra informacién financiera no auditada. Debido a
gue a la fecha de emision de este informe no hemos obtenido informacién financiera auditada
correspondiente al Gltimo ejercicio cerrado de entidades en las que al 31 de diciembre de 2024 el
Fondo mantiene inversiones en instrumentos de patrimonio por un valor neto contable de
1.481.079,92 euros, no hemos obtenido evidencia adecuada y suficiente que nos permita evaluar el
efecto que, en su caso, hubiera tenido la mencionada informacién auditada en las cuentas anuales del
Fondo correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, y en particular en la
valoracién de las inversiones antes mencionadas.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacidén 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 requladora 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 reqguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Domicilio Social: Calle de Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccién 32 del Libro de Sociedades,
folio 68, hoja n® 87.690-1, inscripcién 12, C.I.F. B-78970506.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



EY

Building a better
working world

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Ademas de la cuestién descrita en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades, hemos
determinado que los riesgos que se describen a continuaciéon son los riesgos mas significativos
considerados en la auditoria gue se deben comunicar en nuestro informe.

Valor razonable de las inversiones financieras

Descripcién Tal y como se detalla en la nota 5 de la memoria adjunta, a 31 de diciembre de 2024
el Fondo tiene registrados instrumentos de patrimonio por importe de 5.246.885,79
euros. La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras del Fondo
se encuentra descrita en la nota 4.c de la memoria adjunta, y en la nota 5 de la citada
memoria se encuentra detallada la mencionada cartera al 31 de diciembre de 2024.

Identificamos esta drea como aspecto mas relevante de nuestra auditoria del Fondo
por la repercusién que la valoracién que las inversiones financieras tienen en el
patrimonio neto del Fondo, asi como por la subjetividad a la que estdn sujetas las
estimaciones de las correcciones de valor por deterioro de las citadas inversiones.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno en relacién con la existencia y valoracion de las
inversiones financieras, implantados por la Sociedad Gestora del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
gue destacan los siguientes:

Hemos obtenido la documentacidn justificativa relativa a la existencia de las
inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024, que comprende entre otros,
los contratos de compraventa de las inversiones.

Hemos revisado, en su caso, la informacién de las cuentas anuales auditadas de
cada participada y evaluado las hip6tesis empleadas por la Sociedad Gestora del
Fondo en la metodologia utilizada para la estimacién del valor razonable de las
inversiones y en la identificacion de la existencia de indicios de deterioro,
consistentes, entre otras, en la evolucion de los fondos propios y en la
consideracién dada a que se trata de transacciones recientes entre partes
independientes.

Otra informacion: Informe de gestion
La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2024, cuya

formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



EY

Building a better 3
working world

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

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

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

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

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

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafa, 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, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



EY

Building a better
working world

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

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

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

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

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

transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la

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

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

\UDITOR=S ERNST & YOUNG, S.L.
TITUTO BF CENSORES JUR (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
5PAR de Cuentas con el N° S0530)

ERNST & YOUNG, S.L.

2025  Nam. 01/25/06180
96,00 EUR

7 -
Roberto Diez Cerrato

I i o st Skl (Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
A 8 normatia de auditona de Cusntas de Cuentas con el N° 20819)

espanola o internaconal

SELLD CORPORAT

30 de junio de 2025
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Balance a 31 de diciembre

Notas

Euros

2024

2023

ACTIVO

A) ACTIVO CORRIENTE

I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6
Il. Periodificaciones 6

Ill. Inversiones financieras a corto plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Préstamos y créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros activos financieros

IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Deudores

VI. Otros activos corrientes

B) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos por impuesto diferido

Il. Inversiones financieras a largo plazo 5
1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades
2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros

Ill. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades
2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros

IV. Inmovilizado material

V. Inmovilizado intangible
VI. Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO (A+B)

21.787,14

21.356,60

430,54

5.246.885,79

5.246.885,79
5.246.885,79
5.246.885,79

23.221,39

6.970,58

16.250,81

3.765.947,93

3.765.947,93
3.765.947,93
3.765.947,93

5.268.672,93

3.789.169,32
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Balance a 31 de diciembre

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PASIVO CORRIENTE

I. Periodificaciones

Il. Acreedores y cuentas a pagar

Ill. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
IV. Deudas a corto plazo

V. Provisiones a corto plazo

VI. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE

I. Periodificaciones

Il. Pasivos por impuesto diferido

1ll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
IV. Deudas alargo plazo

V. Provisiones alargo plazo

VI. Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO (A+B)

C) PATRIMONIO NETO

C-1) FONDOS REEMBOLSABLES

1) Capital

Escriturado

Menos: capital no exigido

1) Participes

1Il) Prima de emisién

V) Reservas

V) Instrumentos de capital propios (-)

VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)

VII) Otras aportaciones de socios

VIII) Resultado del ejercicio (+/-)

IX) Dividendos a cuenta (-)

X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
1) Activos financieros disponibles parala venta
1ll) Otros

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C)

Euros

Notas 2024 2023
79.548,74 50.801,14
8 79.548,74 50.801,14
18.477,04 1.926,27
9 18.477,04 1.926,27
98.025,78 52.727,41
5.170.647,15 3.736.441,91
3.115.839,20 3.479.039,65
7 3.838.593,19 3.787.673,83
3.427,49 3.427,49

(312.061,67)

(231.046,92)

3 (414.119,81) (81.014,75)
2.054.807,95 257.402,26
5 2.054.807,95 257.402,26
5.268.672,93  3.789.169,32
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Euros

Notas 2024 2023

CUENTAS DE ORDEN
1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO - -
1. Avales y garantias concedidos - -
2. Avales y garantias recibidos - -
3. Compromisos de compra de valores - -
3.1 De empresas objeto de capital riesgo - -
3.2 De otras empresas - -
4. Compromisos de venta de valores - -
4.1 De empresas objeto de capital riesgo - -
4.2 De otras empresas - -
5. Resto de derivados - -
6. Compromisos con socios o participes - -
7. Otros riesgos y compromisos - -
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 10 4.641.142,19 4.611.046,80
1. Patrimonio total comprometido 7 4.425.000,00 4.425.000,00
2. Patrimonio comprometido no exigido 7 51.321,51 102.240,87
3. Activos fallidos - -
4. Pérdidas fiscales a compensar 9 164.820,68 83.805,93

5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -

6. Deterioro capital inicio grupo - -

7. Otras cuentas de orden - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 4.641.142,19  4.611.046,80
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias
correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023.

Euros
Notas 2024 2023

1. Ingresos financieros (+) 2.266,46 897,03

1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 1.265,03 -

1.2. Otros ingresos financieros 6 1.001,43 897,03
2. Gastos financieros (-) - -

2.1. Intereses y cargas asimiladas - -

2.2. Otros gastos financieros - -
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones (333.018,60) -

Financieras (neto) (+/-)
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) - -
3.1.1. Instrumentos de patrimonio - -
3.1.2. Valores representativos de deuda - -
3.1.3. Otras inversiones financieras - -
3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) -
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +) 5 (333.018,60) -
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-) -

4. Otros resultados de explotacion (+/-) (66.680,42) (65.849,74)
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) - -
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -
4.1.2 Otras comisiones e ingresos - -

4.2. Comisiones satisfechas. (-) 111 (66.680,42) (65.849,85)

4.2.1. Comisién de gestion (56.680,42) (55.849,85)
4.2.2. Otras comisiones y gastos (10.000,00) (10.000,00)
MARGEN BRUTO (397.432,56)  (64.952,71)

5. Gastos de Personal (-) - -
6. Otros gastos de explotacion (-) 11.2 (16.687,25) (16.062,04)
7. Amortizacion del inmovilizado (-) - -
8. Excesos de provisiones (+) - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (414.119,81)  (81.014,75)
9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-) - -
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) - -

11. Otros (+/-) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (414.119,81) (81.014,75)
12. Impuesto sobre beneficios (-) 9 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (414.119,81) (81.014,75)
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Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

correspondiente a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente a los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2024 y 2023

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
I. Por valoracién instrumentos financieros.

1. Activos financieros disponibles para la venta.

2. Otros ingresos/gastos.

Il. Por coberturas de flujos de efectivo.

Ill. Subvenciones, donaciones y legados recibidos.

IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes.

V. Efecto impositivo.

B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
(I+1N+11+IV+V)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
VI. Por valoracion de instrumentos financieros.

1. Activos financieros disponibles para la venta.

2. Otros ingresos/gastos.

VII. Por coberturas de flujos de efectivo.

VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos.

IX. Efecto impositivo.
C) Total transferencias ala cuenta de pérdidas y ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C)

Euros

2024

2023

(414.119,81)

1.797.405,69
1.813.956,46
1.813.956,46

(16.550,77)

(81.014,75)

(370.808,17)
(369.836,31)
(369.836,31)

(9-71,86)

1.797.405,69

(370.808,17)

1.383.285,88

(451.822,92)
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Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023

A. SALDO, INICIAL A 31 DE DICIEMBRE DE 2022
|. Total ingresos y gastos reconocidos.
II. Operaciones con socios o0 propietarios.

1. Aumentos de capital (Nota 7).

2. (-) Reducciones de capital.

3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto
(conversién obligaciones, condonaciones de deudas).
4. (-) Distribucién de dividendos.

5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas).

6. Incremento (reduccién) de patrimonio neto resultante de
una combinacién de negocios.
7. Otras operaciones con socios o propietarios.

1l. Otras variaciones del patrimonio neto.

B. SALDO, FINAL DEL ANO 2023
|. Total ingresos y gastos reconocidos.
1I. Operaciones con socios 0 propietarios.

1. Aumentos de capital (Nota 7).

2. (-) Reducciones de capital.

3. Conversién de pasivos financieros en patrimonio neto
(conversién obligaciones, condonaciones de deudas).
4. (-) Distribucién de dividendos.

5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas).

6. Incremento (reduccién) de patrimonio neto resultante de
una combinacién de negocios.
7. Otras operaciones con socios 0 propietarios.

I1I. Otras variaciones del patrimonio neto.

V. SALDO, FINAL DEL ANO 2024

Participes

Prima de
emisién

Reservas

Resultados

de

ejercicios

anteriores

Otras
aportaciones
de socios

Resultado del
Ejercicio

Dividendo
acuenta

Ajustes por
cambios de
valor

Subvenciones
donaciones y
legados

Total

3.735.116,77

3.427,49

96.870,80

(327.917,72)

628.210,43

4.135.707,77

52.557,06

52.557,06

(327.917,72)

(81.014,75)

327.917,72

(370.808,17)

(451.822,92)
52.557,06

52.557,06

3.787.673,83

3.427,49

(231.046,92)

(81.014,75)

257.402,26

3.736.441,91

50.919,36

50.919,36

(81.014,75)

(414.119,81)

81.014,75

1.797.405,69

1.383.285,88
50.919,36

50.919,36

3.838.593,19

3.427,49

(312.061,67)

(414.119,81)

2.054.807,95

5.170.647,15
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Estado de Flujos de Efectivo

correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos.

2. Ajustes del resultado.

a) Amortizacion del inmovilizado.

b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-)

c¢) Variacion de provisiones (+/-)(+)

d) Imputacion de subvenciones (-)

e) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-),
f) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-).
g) Ingresos financieros (-)

h) Gastos financieros (+)

i) Diferencias de cambio (+/-)

j) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
k) Otros ingresos y gastos (-/+).

3. Cambios en el capital corriente.

a) Existencias (+/-)

b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)

c) Otros activos corrientes (+/-)

d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)

e) Otros pasivos corrientes (+/-)

f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-).

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién.
a) Pagos de intereses (-)

b) Cobros de dividendos (+).

c) Cobros de intereses (+).

d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios(+/-)

e) Otros pagos (cobros) (-/+)

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-1+/-2+/-3+/-4)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (-)

a) Empresas del grupo y asociadas

b) Inmovilizado intangible

c) Inmovilizado material

d) Inversiones inmobiliarias

e) Otros activos financieros

f) Activos no corrientes mantenidos para venta
g) Otros activos

7. Cobros por desinversiones (+)

a) Empresas del grupo y asociadas

b) Inmovilizado intangible

c) Inmovilizado material

d) Inversiones inmobiliarias

e) Otros activos financieros

f) Activos no corrientes mantenidos para venta
g) Otros activos

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (+6/-7)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
a) Emision de instrumentos de patrimonio (+)
b) Amortizacién de instrumentos de patrimonio (-)
c) Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio (-)
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (+)
e) Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+)
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
a) Emision
1. Obligaciones y otros valores negociables (+)
2. Deudas con entidades de crédito (+)
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)
4. Otras deudas (+)
b) Devolucién y amortizacién de
1. Obligaciones y otros valores negociables (-)
2. Deudas con entidades de crédito (-)
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (-)
4. Otras deudas (-)
11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio
a) Dividendos (-)
b) Remuneracién de otros instrumentos de patrimonio (-)
12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (+/-9/10-11)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/-12+/-D)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Euros

2024 2023
(414.119,81) (81.014,75)
44.567,87 (5.994,08)
15.820,27 (5.529,42)
28.747,60 (464,66)
(369.551,94) (87.008,83)
(1.480.937,86) -
(1.480.937,86) -
1.813.956,46 -
1.813.956,46 -
333.018,60 -
50.919,36 52.557,06
50.919,36 52.557,06
50.919,36 52.557,06
14.386,02 (34.451,77)
6.970,58 41.422,35
21.356,60 6.970,58
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RENTA 4 BEWATER |, F.C.R.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

RENTA 4 BEWATER |, F.C.R. (en adelante el Fondo), es un Fondo de Capital Riesgo, constituido en
Madrid el 14 de junio de 2019.

Con fecha 2 de octubre de 2019, la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.), comunico
al Fondo su inscripcién en el Registro Administrativo de Fondos de Capital-Riesgo con el nimero 258.

La direccion, administracion y representacion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, que es
Renta 4 Gestora, S.G.I.I.C., S.A. Su domicilio social estd en Madrid, Paseo de la Habana, 74, 2°
Izquierda.

El Fondo es un patrimonio administrado por la Sociedad Gestora, cuyo objeto principal consiste en la
toma de participaciones temporales en el capital social de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de las
Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto
de los paises miembros de la OCDE.

De conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los fondos de capital riesgo,
también tendran la consideracién de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad
principal sea la tenencia de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a
sectores no financieros.

Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo podra facilitar préstamos participativos, asi
como otras formas de financiacioén, en este Ultimo caso Unicamente para Sociedades Participadas que
formen parte del coeficiente obligatorio de inversion, todo ello de conformidad con la normativa legal
reguladora de los fondos de capital-riesgo.

El Fondo se constituye con una duracién de ocho (8) afios, a contar desde su inscripcion en el Registro
Administrativo de Fondos de Capital-Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con la
posibilidad de tres (3) posibles prérrogas de un (1) afio cada una.

Su operativa se encuentra sujeta principalmente a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
por la que se regulan las entidades de capital-riesgo (ECR), otras entidades de inversién colectiva de
tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado, y por la que
se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, que hasta la
fecha regulaba las actividades de las entidades de capital riesgo y de sus sociedades gestoras; fue
publicada en el BOE de 13 de noviembre y entrd en vigor el 14 de noviembre de 2014 y deroga la Ley
25/2005, de 24 de noviembre.

Asimismo las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran
las contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, que constituye
el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Codigo de
Comercio, Ley de Sociedades An6nimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica
gue les resulte de aplicacion.

Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en esta Circular, se aplicara la normativa
contable espafiola vigente compatible con el Plan General de Contabilidad.



Los aspectos mas significativos en relacién con los requerimientos legales para los fondos de capital-
riesgo son los siguientes:

a)

b)

c)

El patrimonio minimo sera de 1.650.000 euros.

Debera mantener al cierre del ejercicio un coeficiente de inversién obligatorio cuyas
caracteristicas son:

Ademas de cumplir con la politica de inversiones establecida en sus Estatutos, debera
mantener, como minimo, el 60% de su activo computable invertido en acciones u otros
valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, a la suscripcion o
adquisicién de acciones o participaciones en el capital de empresas que son objeto de
su actividad, asi como a préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro
de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los
beneficios o pérdidas de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios.

Dentro de este porcentaje, podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su
activo computable a otros préstamos participativos a empresas que sean objeto de su
actividad principal y hasta el 100% del total de su activo computable en la adquisicion
de acciones o participaciones de entidades de capital-riesgo si bien, en este ultimo caso,
con ciertas restricciones adicionales.

También se incluyen dentro de este porcentaje facturas, préstamos, crédito y efectos
comerciales de uso habitual en el &mbito del trafico mercantil de empresas en las que la
ECR ya tenga una participacion a través de alguno de los instrumentos de las letras
anteriores, hasta el 20 por ciento del total del activo computable, si se cumplen una serie
de requisitos.

También se entenderan incluidas en el coeficiente obligatorio de inversion las acciones
0 participaciones en el capital de empresas no financieras que cotizan o se negocian en
un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral de negociacion
espafiol o en mercados equivalentes de otros paises y la concesion de préstamos
participativos a las mismas.

En el caso de que una Entidad de Capital Riesgo tenga una participacion en una entidad
gue sea admitida a cotizacién en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha
participacion podrd computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversién durante
un plazo maximo de tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la
admision a cotizacion de esta ultima. Transcurrido el plazo sefialado, dicha participacion
deberd computarse dentro del coeficiente de libre disposicion. Lo anterior se aplicara
asimismo cuando la Entidad de Capital Riesgo tenga concedido un préstamo
participativo a dicho tipo de entidad.

El resto de su activo no sujeto al coeficiente anterior, podra mantenerse en:

Valores de renta fija negociados en mercados regulados o en mercados secundarios
organizados.

Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su actividad
principal.

Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que determine el Ministerio de
Economia, o con su delegacién expresa la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Préstamos participativos.
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- Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas que forman parte de su objeto
social principal.

d) No podran invertir mas del 25% de su activo invertible en el momento de la inversion en una
misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades.

e) Podran invertir hasta el 25% de su activo invertible en empresas pertenecientes a su grupo o
al de su sociedad gestora tal y como se define en el Articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre.

El coeficiente obligatorio de inversion podra ser incumplido por las entidades de capital riesgo durante
los primeros tres afios a partir de su constitucion, asi como durante veinticuatro meses a contar desde
gue se produzca una desinversién caracteristica del coeficiente obligatorio que prorrogue su
incumplimiento.

El coeficiente de diversificacion podra ser incumplido por las ECR durante los primeros tres afios, a
partir de la fecha de inicio de operaciones que figura en el Reglamento de la ECR. De no constar, el
plazo se computara a partir de su inscripcién en el correspondiente registro de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros auxiliares de contabilidad del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable con la finalidad de mostrar
la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo. El estado de
flujos de efectivo se ha preparado con el fin de informar verazmente sobre el origen y la utilizacién de
los activos monetarios representativos de efectivo y otros activos liquidos equivalentes del Fondo.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de
acuerdo con los principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 11/2008, de 30
de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que las cuentas del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2024, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora sin
variaciones significativas.

b) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha
de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria
conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de
periodos sucesivos.
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C) Comparacion de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del
2024, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que la informacion contenida en esta memoria
del ejercicio 2023 se presenta exclusivamente, a efectos comparativos con la informacién relativa al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS
La propuesta de aplicacién del resultado del Fondo correspondiente al ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 2024 que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora propondra para su
aprobacion, junto con la aplicacién de resultados aprobada en 2023, es la siguiente:

Euros
2024 2023
Base de reparto
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (pérdidas) (414.119,81) (81.014,75)
(414.119,81) (81.014,75)
Aplicacion
A resultados de ejercicios anteriores (414.119,81) (81.014,75)
A reservas - -
(414.119,81) (81.014,75)
4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

Se ha considerado que el Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene como propésito determinar el valor del patrimonio neto a efectos
de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

Las comisiones o ingresos por servicios de actividades complementarias, como el asesoramiento a
empresas que constituyan el objeto principal de inversion del Fondo, se imputaran a la cuenta de

pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucion, o en funcion de grado de realizacion
si el periodo de tiempo durante el que se presta dicho servicio no esta especificado.

c) Instrumentos financieros
c.1) Activos financieros

Clasificacién y valoracién

Los activos financieros, a efectos de su valoracion, se clasifican en alguna de las siguientes categorias:
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1. Préstamos y partidas a cobrar

2. Activos financieros disponibles para la venta
3. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
4. Activos financieros mantenidos para negociar

La valoracion inicial de los activos financieros se realiza por su valor razonable. El valor razonable es,
salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles, con la
excepcion de que para los activos financieros mantenidos para negociar los costes de transaccion que
le sean directamente atribuibles son imputados directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en el cual se produce la adquisicion del activo financiero. Adicionalmente para los activos
financieros disponibles para la venta y para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, formaran parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes
de suscripcion y similares que en su caso se hayan adquirido.

1) Préstamos y partidas a cobrar

Segun lo indicado en la Norma 112.1 de la Circular 11/2008 de la CNMV, seran incluidos en esta
categoria los préstamos participativos, asi como el efectivo, cuentas de tesoreria y la financiacion
otorgada por la entidad de cualquier tipo no representada mediante valores. También se consideraran
como partidas a cobrar todos aquellos créditos y activos financieros distintos de los anteriores cuyos
cobros sean de cuantia determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo. Entre
otros, se consideraran dentro de esta categoria los depésitos por garantias, dividendos a cobrar, o
saldos a cobrar por comisiones.

Tras el reconocimiento inicial los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando
el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio,
se podran valorar tanto en el momento inicial como posterior a su valor nominal siempre y cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Los préstamos y cuentas a cobrar con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha
de balance se clasifican como corrientes y, aquellos con vencimiento superior a 12 meses se clasifican
COmMo no corrientes.

2) Activos financieros disponibles para la venta

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

En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas no cotizadas, en aquellos casos en que no se
hayan producido transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua
entre partes interesadas y debidamente informadas, el valor razonable se ha determinado utilizando el
criterio del patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponde a las inversiones.

También se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados
segun el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.
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Los intereses devengados de inversiones clasificadas como dudosas se registran Gnicamente en el
momento de su cobro.

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

Incluyen las inversiones en el patrimonio de las empresas sobre las que se tiene control (empresas del
grupo), se tiene control conjunto mediante acuerdo estatutario o contractual con uno o mas socios
(empresas multigrupo) o se ejerce una influencia significativa (empresas asociadas).

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

Cuando una inversién pasa a calificarse como empresa del grupo, multigrupo o asociada, se
considerard como coste de dicha inversidon el valor contable que debiera tener la misma
inmediatamente antes de que la empresa pase a tener dicha calificacion. En su caso, los ajustes
valorativos previos asociados a dicha inversion contabilizados directamente en el patrimonio neto se
mantendran en éste hasta que dicha inversion se enajene o deteriore.

En el valor inicial se incluye el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que se
hayan adquirido.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran a su coste, menos, en su caso, el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

En el caso de la venta de derechos preferentes de suscripcién y similares o segregacion de los mismos
para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuiré el valor contable de los respectivos
activos.

El célculo del valor estimado de realizacién de cada uno de los valores de la cartera de inversiones
financieras considerados como “instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas” se realiza de
acuerdo con las siguientes reglas:

a) En aquellos casos en que no se hayan producido transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, el
valor razonable se determinara, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto
o valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la
entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias
tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacion con las plusvalias técitas, se distinguira entre:

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

ii) Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la
entidad participada o su grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados
intangibles, que sblo 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 valoracién posterior, siempre que no se puedan albergar dudas
razonables sobre su efectividad.
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Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccion de
capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como el importe de la venta
de derechos preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo
valor se calculara aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacion, disminuiran 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.

Si las cuentas de la empresa en la que se invierte estén auditadas, seran tenidos en cuenta
los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Gltimo ejercicio
cerrado, que no estén recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para
calcular el valor tedrico contable.

No obstante lo anterior, la Entidad para determinadas inversiones utiliza otros modelos y
técnicas de valoracion generalmente admitidos en la practica, siempre que sea considerado
gue dichos métodos o técnicas de valoracion resulten mas representativos por la naturaleza o
caracteristicas de los valores y garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el
mismo nivel de confianza en el célculo del valor estimado de realizacion de la inversién de que
se trate.

Entre los modelos y técnicas de valoracion utilizados por la Entidad 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.

No obstante, si ninguno de los modelos y técnicas de valoracién anteriores permiten determinar
el valor razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valorara a su coste menos, en su caso,
el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

4) Activos financieros mantenidos para negociar

La valoracién inicial de estas inversiones sera a su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada.
Los costes de transaccién directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

La valoracién posterior se hard a su valor razonable sin deducir los costes de transaccion, imputandose
los cambios a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable seré el valor de mercado del
instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoraran mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracion de general aceptacion.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses deben
reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el
derecho del socio a recibirlo.
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A estos efectos, en la valoracién inicial de los activos financieros se registraran de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no vencidos en dicho
momento asi como el importe de los dividendos acordados por el érgano competente en el momento
de la adquisicion. A estos efectos, se entendera por «intereses explicitos» aquellos que se obtienen
de aplicar el tipo de interés contractual del instrumento financiero.

Deterioro de activos financieros

La Sociedad Gestora evalla, al menos semestralmente, si los activos financieros o grupo de activos
financieros estan deteriorados.

- Activo financieros contabilizados a valor razonable (activos financieros disponibles para la
venta): Se efectlan las correcciones valorativas necesarias, siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor de un activo financiero o, grupo de activos financieros, se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial y que ocasionen:

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

" En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o
significativo en su valor razonable. En todo caso, se presumird que el instrumento se ha
deteriorado cuando se ha producido una caida de un afio y medio y de un 40% respecto
a la valoracion inicial del activo.

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

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

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

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

- Activo financieros contabilizados al coste amortizado (Préstamos y partidas a cobrar): Se
efectdan las correcciones valorativas necesarias, siempre que exista evidencia objetiva de que
el valor de un activo financiero o, grupo de activos financieros, contabilizados al coste
amortizado, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido
después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccién o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros.

Las pérdidas por deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calcularan teniendo
en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi
COMo su reversién se reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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Baja de activos financieros

La Entidad dara de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se ceden los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
transfieran de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En todo caso se daran de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con cargo

a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacion recibida deducidos los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que ésta se produce.

En el caso de que la Entidad no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios,
el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo, situaciéon que
se determinara dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho activo.

c.2) Pasivos financieros

Reconocimientos, clasificacion y valoracién

La Entidad reconocera un pasivo financiero en su balance cuando se conviertan en una parte obligada
del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Entidad se clasificaran como
pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
econdmica supongan para la entidad una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables.

Los pasivos financieros se clasificaran, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trate de instrumentos derivados, que se trataran de manera analogo a los
instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financieros mantenidos para negociar,
gue se tratardn de manera analoga a los activos mantenidos para negociar.

Los pasivos financieros incluidos en la categoria de “débitos y partidas a pagar”’, se valoraran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion
gue les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran
en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

-17 -



Baja de pasivos financieros

La Entidad procede a dar de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de
baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se recoge
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula como la suma del impuesto corriente,
gue resulta de la aplicacion del correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio
tras aplicar las bonificaciones y deducciones existentes, y de la variacion de los activos y pasivos por
impuestos diferidos contabilizado. Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias excepto en
aquellos casos en los que este impuesto estd directamente relacionado con partidas directamente
reflejadas en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto se reconoce, asi mismo, en este epigrafe.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de la
Administracién Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance, e incluyendo
cualquier otro ajuste por impuestos correspondiente a ejercicios anteriores.

Tal y como se establece en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre que deroga el R.D. Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo, por el que se aprobo el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, las
sociedades y los fondos de capital — riesgo se beneficiaran de las siguientes exenciones y deducciones:

1. Exencién del 100% en las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisién o reembolso
de acciones o participaciones representativas del capital o los fondos propios de las entidades
de capital-riesgo tendran el siguiente tratamiento: Daran derecho a la exencién prevista en el
articulo 21.3 de la Ley 27/2014, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo
de tenencia de las acciones o participaciones cuando su perceptor sea un contribuyente de
este Impuesto o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes con establecimiento
permanente en Espafia.

2. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisidn de valores representativos
de la participacién en el capital o en fondos propios de las entidades de capital-riesgo a que se
refiere el articulo 3 de la Ley 22/2014, en relacion con aquellas rentas que no cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 la Ley 27/2014, segun el afio de transmisién
computado desde el momento de la adquisicion. Dicha exencidon sera del 99% desde el inicio
del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto
no se aplicara exencion, salvo excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a la cotizacién en un mercado de valores regulado,
la aplicacion de la exencidn prevista anteriormente quedara condicionada a que la entidad de
capital-riesgo proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada en
un plazo no superior a tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la
admision a cotizacion de esta Ultima.

3. Deduccion del 100% cuando los dividendos o participaciones en beneficios procedan de
entidades en las que el porcentaje de participacion, directo o indirecto, sea igual o superior al
5%, siempre que dicho porcentaje se hubiere tenido de manera ininterrumpida durante el afio
anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se
mantenga durante el tiempo que sea necesario para completar un afio. La deduccién también
sera del 100% respecto de la participacién en beneficios procedentes de mutuas de seguros
generales, entidades de prevision social, sociedades de garantia reciproca y asociaciones.
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4, Deduccion cuando entre las rentas del sujeto pasivo se computen las derivadas de la
transmision de valores representativos del capital o de los fondos propios de entidades
residentes en territorio espafiol que tributen al tipo general de gravamen o al tipo del 30%, se
deducira de la cuota integra el resultado de aplicar el tipo de gravamen al incremento neto de
los beneficios no distribuidos, incluso los que hubieran sido incorporados al capital social, que
correspondan a la participacion transmitida, generados por la entidad participada durante el
tiempo de tenencia de dicha participacion o al importe de las rentas computadas si éste fuere
menor.

El impuesto sobre beneficios diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de los pasivos,
para todas las diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores en
libros en las cuentas anuales.

La Entidad reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles
excepto:

. cuando el pasivo por impuesto diferido se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de
comercio o de un activo o pasivo en una transaccion que no es una combinacion de negocios
y que en el momento de la transaccioén, no afecté ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

La Entidad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida en
gue resulte probable que la Entidad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién
de estos activos, excepto:

. cuando el activo por impuestos diferidos relativo a la diferencia temporaria deducible se derive
del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccién que no es una combinacion
de negocios y que, en el momento de la transaccién no afectd ni al resultado contable ni al
resultado fiscal.

. respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en sociedades
dependientes y asociadas, el activo por impuestos diferidos sélo se reconoce, en la medida en
gue es probable que las diferencias temporarias reviertan en un futuro previsible y habra
suficiente beneficio fiscal disponible contra el cual aplicar las diferencias temporarias.

A fecha de cierre de cada ejercicio la Entidad procede a evaluar los activos por impuestos diferidos
reconocidos y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluacion la Entidad
procede a dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable su recuperacion, o
procede a registrar cualquier activo por impuesto diferido no reconocido anteriormente siempre que
resulte probable que la Entidad disponga de ganancias fiscales que permitan su aplicacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, segun la normativa vigente aprobada. Y de acuerdo con la forma en que
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido. Los ajustes de los
valores de los activos y pasivos por impuesto diferido se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto en la medida en que los activos o pasivos por impuesto diferido afectados hubieran sido
cargados o abonados directamente a patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto diferido estan valorados sin tener en cuenta el efecto del descuento
financiero.
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d) Clasificacion de los activos y los pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A estos
efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando su vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en el plazo maximo de un afio; se mantienen con fines de
negociacion o se trata de efectivo y otros activos liquidos equivalentes cuya utilizacion no esta
restringida por un periodo superior a un afio.

e) Partes vinculadas
El Fondo considera como partes vinculadas a los Administradores y personal clave de la Direccion de

la Sociedad Gestora, a la propia Sociedad Gestora, a aquellas entidades gestionadas por dicha
sociedad y al depositario.

5. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de los activos financieros, en funcion de su tipologia y clasificacion, a 31 de diciembre
es la siguiente:

2024 Activos financieros a largo plazo
Valores Préstamos y
Instrumentos de  representativos créditos a
patrimonio de deuda empresas Total
Inversiones financieras a largo plazo 5.246.885,79 - - 5.246.885,79
5.246.885,79 - - 5.246.885,79
2023 Activos financieros a largo plazo
Valores Préstamos y
Instrumentos de  representativos créditos a
patrimonio de deuda empresas Total
Inversiones financieras a largo plazo 3.765.947,93 - - 3.765.947,93
3.765.947,93 - - 3.765.947,93
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a) Instrumentos de patrimonio

Este epigrafe de balance de situacion corresponde a valores no cotizados y presenta el siguiente
detalle al 31 de diciembre:

2024
Euros
Fecha
inversion % Coste de Valor Plusvalia / Ajustes por
Sociedad inicial participacion adquisicion razonable (Minusvalia) Valoracion (a)
Dentared Odontology Services, S.L. 16/07/2019 3,32% 149.506,00 295.000,00 145.494,00 145.130,26
Cuidum Tech, S.L. 31/07/2019 5,26% 264.999,84 191.539,00 (73.460,84) (72.542,58)
Alcasal Soluciones de Alimentacién, S.L..  08/08/2019 1,27% 158.258,77 228.184,92 69.926,15 69.751,33
Cink Workspace, S.L. 13/01/2020 5,37% 200.121,96 200.121,96 - -
We Are Knitters, S.L. 27/07/2020 2,84% 333.018,60 - (333.018,60) -
Autocines 2015, S.L. 26/11/2020 6,55% 300.007,75 478.100,00 178.092,25 175.866,10
Imp - Intelligent Morphing Portals, LDA 07/09/2021 4,28% 349.471,08 340.200,00 (9.271,08) (9.247,90)
Kenmei Technologies, S.L. 17/11/2021 3,11% 350.786,10 870.558,01 519.771,91 518.472,48
Meslider Gestién de Operaciones, S.L. 25/05/2021 3,42% 349.857,64 367.840,00 17.982,36 17.937,40
Sheetgo Europe S.L. 01/04/2022 6,66% 351.083,28 922.845,36 571.762,08 564.615,05
Product Hackers, S.L. 25/05/2022 5,57% 349.991,76 1.002.979,92 652.988,16 644.825,81
Flame Analytics, S.L. 21/06/2022 6,95% 349.516,62 349.516,62 - -
3.506.619,40  5.246.885,79  1.740.266,39 2.054.807,95
2023
Euros
Fecha
inversion % Coste de Valor Plusvalia / Ajustes por
Sociedad inicial participacién  adquisicion razonable (Minusvalia)  Valoracion (a)
Dentared Odontology Services, S.L. 16/07/2019 3,32% 149.506,00 295.000,00 145.494,00 145.130,27
Cuidum Tech, S.L. 31/07/2019 5,26% 264.999,84 214.523,68 (50.476,16) (49.845,21)
Alcasal Soluciones de Alimentacion, S.L. 08/08/2019 1,27% 158.258,77 228.184,92 69.926,15 69.751,33
Cink Workspace, S.L. 13/01/2020 5,37% 200.121,96 200.121,96 - -
We Are Knitters, S.L. 27/07/2020 3,92% 333.018,60 111.007,15 (222.011,45) (221.456,42)
Autocines 2015, S.L. 26/11/2020 6,55% 300.007,75 478.100,00 178.092,25 175.866,10
Imp - Intelligent Morphing Portals, LDA 07/09/2021 4,28% 349.471,08 340.200,00 (9.271,08) (9.247,90)
Kenmei Technologies, S.L. 17/11/2021 3,48% 350.786,10 480.200,00 129.413,90 129.090,37
Meslider Gestién de Operaciones, S.L. 25/05/2021 3,42% 349.857,64 367.840,00 17.982,36 17.937,40
Sheetgo Europe S.L. 01/04/2022 6,74% 351.083,28 351.261,84 178,56 176,33
Product Hackers, S.L. 25/05/2022 5,57% 349.991,76 349.991,76 - -
Flame Analytics, S.L. 21/06/2022 6,95% 349.516,62 349.516,62 - -

3.506.619,40 3.765.947,93 259.328,53 257.402,26

(@) Importes incluidos en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto — Activos disponibles para la
venta” del patrimonio neto del balance.

Dentared Odontology Services, S.L. (Dentaltix)

Con fecha 16 de julio de 2019 el Fondo adquirid 118 participaciones representativas del 3,32% del
capital social por un coste de 149.506,00 euros.

El capital social de Dentared Odontology Services, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de 3.549
participaciones de 1,00 euro de valor nominal, de las que el 3,32% correspondian al Fondo.

Dentared Odontology Services, S.L. tiene por objeto el comercio al por mayor y por menor, la
distribucion comercial y la importacién y exportacién de productos relacionados con la odontologia. La
prestacion de servicios de gestion y administracidn, educativos, de ocio y de entretenimiento,
informacion y comunicaciones a odontologos y clinicas dentales. Prestacion de servicios de
informatica, telecomunicaciones, ofimatica y tecnologias de la informacién en relacion con los
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anteriores objetos.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Cuidum Tech, S.L.

Con fecha 31 de julio de 2019 el Fondo adquirié 22.534 participaciones representativas del 4,97% del
capital social por un coste de 264.999,84 euros.

El capital social de Cuidum Tech, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de 428.470
participaciones de 0,01 euros de valor nominal, de las que el 5,26% correspondian al Fondo.

Cuidum Tech, S.L. tiene por objeto las actividades de intermediarios del comercio de productos
diversos: establecimiento, desarrollo y comercializacion de servicios de asistencia domiciliaria y
hospitalaria con funcionamiento a través de Internet; desarrollo de tecnologias y aplicaciones
informaticas orientadas a la salud y el cuidado personal; desarrollo y comercializaciéon de actividades
formativas orientadas a la tecnologia y la salud.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Alcasal Soluciones de Alimentacién, S.L. (Wetaca)

Con fecha 8 de agosto de 2019 el Fondo adquirié 10.972 participaciones representativas del 0,86%
del capital social por un coste de 105.698,36 euros. Con fecha 16 de marzo de 2020 el Fondo adquirié
5.456 participaciones representativas del 0,43% del capital social por un coste de 52.560,41 euros.

El capital social de Alcasal Soluciones de Alimentacioén, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de
1.298.621 participaciones de 0,01 euros de valor nominal, de las que el 1,27% correspondian al Fondo.

Alcasal Soluciones de Alimentacion, S.L. tiene por objeto la elaboraciéon y comercializacion de
productos destinados a la alimentacion humana.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Cink Workspace, S.L.

Con fecha 13 de enero de 2020 el Fondo adquirié 204 participaciones representativas del 6,25% del
capital social por un coste de 200.121,96 euros.

El capital social de Cink Workspace, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de 3.801
participaciones de 1,00 euro de valor nominal, de las que el 5,37% correspondian al Fondo.

Cink Workspace, S.L. tiene por objeto la prestacion de servicios profesionales de asesoramiento en la
gestion econdmica, asesoramiento en la busqueda de financiacion publica para el desarrollo de
proyectos de investigacion y desarrollo, formacion, implantacion de soluciones de comercio electronico,
gestion administrativa de incentivos.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

We Are Knitters, S.L.

Con fecha 27 de julio de 2020 el Fondo adquiri6 870 participaciones representativas del 3,33% del
capital social por un coste de 333.018,60 euros.
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El capital social de We Are Knitters, S.L., S.L. al 31 de diciembre de 2024 era de 22.206 participaciones
de 1,00 euro de valor nominal, de las que el 2,84% correspondian al Fondo. El capital social de We
Are Knitters, S.L., S.L. al 31 de diciembre de 2023 era de 22.206 patrticipaciones de 1,00 euro de valor
nominal, de las que el 3,92% correspondian al Fondo.

We Are Knitters, S.L. tiene por objeto la compra, venta, importacion, exportacion, distribucion y
representacion de toda clase de materia prima destinada a fibras textiles (lanas, hilados) y sus
derivados y de productos terminados y accesorios.

Durante el ejercicio 2024, y en aplicacion de lo dispuesto en la Circular 11/2008, la Gestora ha decidido
ser prudente en la valoracién de esta participada debido a las condiciones de incertidumbre en las que
se encuentra. Por este motivo, se ha producido un deterioro por valor de 333.018,60 euros.

Autocines 2015, S.L.

Con fecha 26 de noviembre de 2020 el Fondo adquiri6 4.781 participaciones representativas del 6,55%
del capital social por un coste de 300.007,75 euros.

El capital social de Autocines 2015, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de 72.992
participaciones de 1 euro de valor nominal, de las que el 6,55% correspondian al Fondo.

Autocines 2015, S.L. tiene por objeto la prestacion de servicios. actividades de gestion y
administracion. servicios educativos, de ocio y entretenimiento, turismo, hosteleria y restauracion.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Imp - Intelligent Morphing Portals, LDA

Con fecha 7 de septiembre de 2021 el Fondo adquiri6 252 participaciones representativas del 4,28%
del capital social por un coste de 349.471,08 euros.

El capital social de Imp - Intelligent Morphing Portals, LDA al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de
5.888 participaciones de 1,00 euro de valor nominal, de las que el 4,28% correspondian al Fondo.

Imp - Intelligent Morphing Portals, LDA tiene por objeto la prestacion de servicios relacionados con el
desarrollo de programas de software de acuerdo con las necesidades de un cliente especifico. Incluye
programas de sistemas, aplicaciones, bases de datos y paginas web. Ademas, ofrece un servicio de
consultoria en equipamiento, programas informaticos y otras tecnologias de informacion.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Kenmei Technologies, S.L.

Con fecha 17 de noviembre de 2021 el Fondo adquirié 343 participaciones representativas del 3,53%
del capital social por un coste de 350.786,10 euros.

El capital social de Kenmei Technologies, S.L. al 31 de diciembre de 2024 era de 11.028
participaciones de 3,50 euros de valor nominal, de las que el 3,11% correspondian al Fondo. El capital
social de Kenmei Technologies, S.L. al 31 de diciembre de 2023 era de 9.846 participaciones de 3,50
euros de valor nominal, de las que el 3,48% correspondian al Fondo.

Kenmei Technologies, S.L. tiene por objeto social ofrecer servicios de consultoria e ingenieria
tecnolégica en telecomunicaciones, informatica y sistemas de informacién y el asesoramiento,
comercializacion, implementacion y mantenimiento de proyectos en las materias anteriormente
indicadas.
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Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Meslider Gestion de Operaciones S.L. (Mesbook)

Con fecha 25 de mayo de 2021 el Fondo adquirid 224 participaciones representativas del 0,92% del
capital social por un coste de 93.741,76 euros. Posteriormente, con fecha 27 de mayo de 2021, el
Fondo adquiri6 612 participaciones representativas del 2,50% del capital social por un coste de
256.115,88 euros.

El capital social de Meslider Gestién de Operaciones, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de
24.440 participaciones de 1,00 euro de valor nominal, de las que el 3,42% correspondian al Fondo.

Meslider Gestién de Operaciones, S.L. tiene por objeto la prestacion de servicios de software dirigidos
a clientes industriales. Centrandose principalmente en proveer de un sistema de gestion de fabricas
en tiempo real estandarizado para cualquier industria.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Sheetgo Europe S.L.

Con fecha 1 de abril de 2022 el Fondo adquiridé 516 participaciones representativas del 6,74% del
capital social por un coste de 351.083,28 euros.

El capital social de Sheetgo Europe, S.L. al 31 de diciembre de 2024 era de 7.753,00 participaciones,
de las que el 6,66% correspondian al Fondo. El capital social de Sheetgo Europe, S.L. al 31 de
diciembre de 2023 era de 7.651,00 participaciones, de las que el 6,74% correspondian al Fondo.

Sheetgo Europe, S.L. tiene por objeto social la prestacion de servicios mediante una herramienta que
puede combinar la funcionalidad de una base de datos y la conectividad en tiempo real, al tiempo que
conserva la facilidad de uso y la flexibilidad de las hojas de calculo.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Products Hackers, S.L.

Con fecha 25 de mayo de 2022 el Fondo adquiri6é 41.224 participaciones representativas del 5,47% del
capital social por un coste de 349.991,76 euros.

El capital social de Products Hackers, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de 739.838,00
participaciones, de las que el 5,57% correspondian al Fondo.

Products Hackers, S.L. tiene por actividad principal impulsar el crecimiento del negocio o producto
digital, multiplicando los resultados en cada etapa de tu funnel (Adquisicion, Activacién, Retencion,
Revenue y Referral) en el menor tiempo posible, testeando y experimentando cada idea de Growth de
manera independiente al equipo.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta
participacion.

Flame Analytics, S.L.

Con fecha 21 de junio de 2022 el Fondo adquirié 486 participaciones representativas del 6,95% del
capital social por un coste de 349.516,62 euros.
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El capital social de Flame Analytics, S.L. al 31 de diciembre de 2024 y 2023 era de 6.997
participaciones, de las que el 6,95% correspondian al Fondo.

Flame Analytics, S.L. tiene por objeto social la analitica de localizacion precisa que combina video y
otras fuentes de datos para maximizar el valor de los visitantes y el rendimiento de los espacios fisicos.

Durante el ejercicio 2024 no se han puesto de manifiesto correcciones de valor por deterioro de esta

participacion.

A continuacién, se detallan, los importes del capital, reservas y resultados al 31 de diciembre de
2024, los dividendos percibidos por el Fondo, asi como los auditores de cada una de las sociedades:

2024 Euros
Reservas y Dividendos
Prima de Resultado del Recibidos
Sociedad Fecha Capital Social emision ejercicio Fondo Auditor
Dentared Odontology Services, S.L.t 31/12/2024 3.549,00 659.392,00 100.063,00 - Auren Auditores
Cuidum Tech, S.L. * 31/12/2024 4.284,70 1.251.266,39 (1.746,51) - Beta Auditores
’8}\7;2‘1'3?'”“0”93 de Alimentacion, S.L. 31/12/2024 12.769,75  2.285.833,61 602.430,02 1.265,03  Grant Thornton
Cink Workspace, S.L. 1t 31/12/2024 3.801,00 751.525,07 190.018,65 - Baker Tilly
We Are Knitters, S.L. 1 31/03/2024 22.206,00 (298.859,00) (860.014,00) - EY
Autocines 2015, S.L. 2 31/12/2023 73.030,00 937.01813  1.906.753,15 - A”Adj('j'i?o';‘;x'a
) : PKF & Asociados,
Imp - Intelligent Morphing Portals, LDA * 31/12/2024 5.888,00 954.544,52 (39.591,40) - SROC, Lda.
Kenmei Technologies, S.L. * 8171212024 3859800  9.866.382,00 142.874,00 - Luis Caruana &
Asociados, S.L.
Meslider Gestion Operaciones S.L. * 31/12/2024 24.440,00 1.628.708,00 66.691,01 - Auren Auditores
Sheetgo Europe, S.L. 1! 31/12/2024 76.510,00 1.869.065,16 (53.617,30) - Auren Auditores
Product Hackers, S.L. 2 31/12/2023 7.398,38 825.960,66 201.013,29 - Auren Auditores
Flame Analytics, S.L. * 31/12/2024 6.997,00 1.153.128,52 (127.470,23) - Auren Auditores
1 Estados Financieros Auditados 2024
2 Estados Financieros Auditados 2023
6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EXIGIBLES

El detalle de este epigrafe del balance de situacién a 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2024 2023
Cuentas a la vista en entidades financieras 21.356,60 6.970,58
21.356,60 6.970,58

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el saldo de este epigrafe del balance corresponde a la cuenta
corriente mantenida en Renta 4 Banco, S.A. Esta cuenta corriente ha devengado intereses por importe
de 1.000,88 y 897,03 euros a lo largo de los ejercicios 2024 y 2023, respectivamente, que se registran
en el epigrafe “Ingresos financieros — Otros ingresos financieros”.

7. FONDOS REEMBOLSABLES

Con fecha 14 de junio de 2019, el Fondo fue constituido con un patrimonio inicial comprometido de
1.650.000,00 euros. De este importe, 330.000,00 euros (correspondientes a 33.000 participaciones,
de 10,00 euros de valor nominal) fueron desembolsados a fecha de constitucién por el promotor
participe inicial, Renta 4 Banco, S.A.
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Durante el ejercicio 2019 el patrimonio comprometido del Fondo se increment6 a 4.050.000,00 euros
habiéndose requerido a los ocho nuevos inversores, de conformidad con el Reglamento de Gestién del
Fondo, un primer desembolso equivalente al 20,00% de su compromiso de inversidon equivalente a
480.000,00 euros.

Durante el ejercicio 2020 el patrimonio comprometido del Fondo se increment6 a 4.425.000 euros
habiéndose requerido a los tres nuevos inversores, de conformidad con el Reglamento de Gestion del
Fondo, un primer desembolso equivalente al 20,00% de su compromiso de inversidon equivalente a
75.000,00 euros. Adicionalmente, durante el ejercicio 2020 han sido desembolsados 1.216.875,00
euros.

Durante el ejercicio 2021 han sido desembolsados 1.018.253,57 euros y reembolsados 535.085,23
euros.

Durante el ejercicio 2022 la gestora del Fondo realiz6 tres llamadas de capital con fecha 1 de marzo,
29 de abril y 1 de junio por importe total de 1.150.073,43 euros.

Durante el ejercicio 2023 la gestora del Fondo realiz6 una llamada de capital con fecha 24 de febrero,
por importe total de 52.557,06 euros.

Durante el ejercicio 2024 la gestora del Fondo realiz6 una llamada de capital con fecha 19 de enero,
por importe total de 50.919,36 euros.

De este modo, a 31 de diciembre de 2024 y 2023, el patrimonio comprometido no exigido a los
participes asciende a 51.321,51 y 102.240,87 euros, respectivamente, y se encuentra recogido, en el
epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las Cuentas de Orden.

El Patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones sin valor nominal que confieren a sus titulares
en union de los demas participes, un derecho de propiedad sobre aquél en los términos que lo regulan
legal y contractualmente. La suscripcion o compraventa de participaciones implicara la aceptacion por
el participe del Reglamento de Gestion y folleto por el que se rige el Fondo.

La Sociedad Gestora calcula el valor liquidativo de las participaciones de conformidad con lo
establecido en el articulo 31.3 de la Ley de Entidades de Capital Riesgo y en la Circular 4/2015 de 28
de octubre de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservadas
de las entidades de capital-riesgo. A 31 de diciembre de 2024 y 2023 el valor de la participacién en
Renta 4 Bewater, FCR era de 1,549649 y 1,133769 euros, respectivamente.

La comercializacion de las Participaciones del Fondo queda limitada y restringida a inversores
profesionales tal y como los mismos son definidos en los articulos 205 y 206 del Texto Refundido de
la Ley del Mercado de Valores —por remision del articulo 75.1 de la LECR- asi como al resto de
inversores contemplados en el articulo 75 de la Ley 22/2014. Adicionalmente podran suscribir
participaciones del Fondo los inversores que no tengan la consideracion de profesionales, siempre
que:

1. se comprometan a invertir como minimo 100.000 euros, y

2. declaren por escrito, en un documento distinto del contrato relativo al compromiso de inversion,
gue son conscientes de los riesgos ligados al compromiso previsto.

Con cardcter previo a permitir la suscripcidn o adquisicion de participaciones del FCR, la SGIIC valorara
gue en el adquirente concurren las condiciones legalmente establecidas para que pueda llevarla a
cabo. Si considerase que no es el caso, no permitira al adquirente llevar a cabo la suscripcién o
adquisicion.

En la fecha de constitucion del Fondo, cada uno de los inversores habra suscrito un Compromiso de
Inversion mediante el cual se obliga a aportar un determinado importe al Fondo.
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Una vez constituido el Fondo, se iniciara un periodo de dieciocho meses (Periodo de Colocacion) en
el que se podran obtener Compromisos de Inversion adicionales, bien de los participes ya existentes,
bien de nuevos inversores, con el objeto de incrementar el volumen del Patrimonio Total
Comprometido.

Trascurrido un mes desde la fecha de constitucién del Fondo y durante el Periodo de colocacion, los
inversores que suscriban Compromisos de Inversion por primera vez, asi como los participes que
incrementen su Compromiso de Inversion, suscribiran las participaciones que requiera la Sociedad
Gestora a los efectos de igualar los Compromisos de Inversion previamente aportados al Fondo por
los participes iniciales, con dicho objeto, los nuevos participes suscribiran participaciones emitidas a
un valor igual al valor inicial, si bien satisfaran adicionalmente una prima de actualizacion financiera
equivalente a un tipo de interés del EURIBOR a un afio vigente en el dia de inscripcién del Fondo en
la CNMV mas 600 puntos basicos calculado sobre el valor inicial de las participaciones que los nuevos
participes suscriban en ese momento y adicionalmente del periodo transcurrido desde la fecha o fechas
en que los participes ya existentes en el Fondo hubieran realizaciéon anteriores suscripciones de
participaciones. Dicha prima de actualizacién financiera no se considerara en ningin caso como parte
de los Compromisos de Inversion.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, el valor de las participaciones se calculara en base a las
valoraciones semestrales publicadas por la Sociedad Gestora. Durante el Periodo de Colocacién, el
valor de cada participacion tendra un valor inicial de 1 euro cada una.

A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ir4 requiriendo a los participes a que procedan a
la aportacion de sus Compromisos de Inversién mediante la suscripcion y desembolso en una o varias
veces, de nuevas aportaciones, que seran integramente desembolsadas, al valor que determine a
estos efectos la Sociedad Gestora.

Las patrticipaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio del Fondo.
Cualquier transmision requerira el consentimiento previo y por escrito de la Sociedad Gestora.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 el Fondo tenia 12 participes, 3 personas fisicas y 9 personas
juridicas. Asimismo, el Fondo tenia 2 participes cuya participacién era superior al 10%, siendo sus
participaciones del 37,29% y del 33,90%, respectivamente, en ambos ejercicios.

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables béasicos y los criterios
de valoracién establecidos en la Circular 4/2015, de 28 de octubre de la CNMV. Los resultados del

Fondo seran distribuidos de conformidad con la politica general de distribuciones establecida en el
Reglamento de Gestién y la normativa aplicable.

8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicién de los pasivos financieros al 31 de diciembre es la siguiente:

2024
Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores Derivados y
crédito negociables otros Total
Pasivos financieros a largo plazo - - - -
Pasivos financieros a corto plazo
Acreedores y otras cuentas a pagar - - 79.548,74 79.548,74

- - 79.548,74 79.548,74
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2023

Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores Derivados y
crédito negociables otros Total
Pasivos financieros a largo plazo - - - -
Pasivos financieros a corto plazo
Acreedores y otras cuentas a pagar - - 50.801,14 50.801,14
- - 50.801,14 50.801,14
Acreedores y otras cuentas a pagar
La composicién de esta rubrica del balance de situacion al 31 de diciembre es la siguiente:
Euros
2024 2023
Administraciones publicas acreedoras - -
Acreedores varios 79.548,74 50.801,14
79.548,74 50.801,14

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 el epigrafe de “Acreedores varios” recoge, principalmente, el importe
de las comisiones de gestién y depositaria pendientes de pago, siendo al cierre del ejercicio 2024 y
2023 por importe de 65.489,58 y 37.219,60 euros, respectivamente.

9. SITUACION FISCAL

A 31 de diciembre de 2024 el saldo deudor que mantenia el Fondo en balance con Administraciones
Puablicas era por importe de 430,54 euros en concepto de retenciones (16.250,81 euros a 31 de
diciembre de 2023).

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcién, actualmente establecido en cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los ejercicios desde su constitucion para todos los impuestos
que les son aplicables. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora no procede
provisionar importe alguno por las posibles contingencias adicionales que se pudieran derivar de las
diferentes interpretaciones de la legislacién fiscal, al entender que, en caso de inspeccion por las
Autoridades Fiscales, los Administradores tienen argumentos suficientes para justificar la interpretacion
de la normativa fiscal aplicada por la Entidad.

Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estdn sujetos a un gravamen del 25%
sobre la base imponible.

La conciliacion entre el beneficio del ejercicio y la base imponible del impuesto sobre sociedades,
correspondientes a los ejercicios 2024 y 2023, es como sigue:
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Resultado del ejercicio, antes de la provisién para el Impuesto sobre Sociedades

Aumentos (disminuciones) por diferencias permanentes

Resultado contable ajustado
Bases imponibles negativas a compensar
Diferencias permanentes por dividendos

Diferencias temporarias por deterioro de participaciones

Base Imponible

Cuota Integra

Euros

2024 2023
(414.119,81) (81.014,75)
(414.119,81) (81.014,75)
(1.201,785 -
333.018,60 -
(82.302,99)  (81.014,75)

El Fondo no ha reconocido activos por impuestos diferidos (crédito fiscal) al desconocer si éstos podran
ser compensados con beneficios fiscales futuros dentro del limite temporal requerido por la legislacién

vigente.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y sin tener en cuenta el calculo
estimado para 2024, el Fondo dispone de bases imponibles negativas a compensar contra eventuales
beneficios fiscales futuros por importe de 164.820,68 euros.

A continuacion se desglosan los impuestos diferidos existentes al 31 de diciembre, con origen en las
plusvalias generadas por las inversiones financieras, registrados en el epigrafe del pasivo “Pasivos por

impuesto diferido”:

Nombre 2024 2023
Dentared Odontology Services, S.L. 363,74 363,74
Alcasal Soluciones de Alimentacion, S.L. 174,82 174,82
We Are Knitters, S.L. - (555,03)
Kenmei Technologies S.L. 1.299,43 323,53
Meslider Gestion de Operaciones SL 44,96 44,96
Autocines 2015, S.L. 2.226,15 2.226,15
Ciudum Tech, S.L. (918,26) (630,95)
DocDigitizer (Intelligent Morphing Portals, Lda) (23,18) (23,18)
Cink Workspace, S.L. - -
Product Hackers S.L. 8.162,35 -
Flame Analytics, S.L. - -
Sheetgo Europe S.L. 7.147,03 2,23
TOTAL 18.477,04 1.926,27
10. CUENTAS DE ORDEN
A 31 de diciembre este epigrafe de las cuentas de orden presenta el siguiente detalle:
Euros
2024 2023
Patrimonio total comprometido (Nota 7) 4.425.000,00  4.425.000,00
Patrimonio comprometido no exigido (Nota 7) 51.321,51 102.240,87
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 9) 164.820,68 83.805,93
4.641.142,19 4.611.046,80
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11. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
11.1  Otros resultados de explotacion

La composicién de este epigrafe para el ejercicio terminado al 31 de diciembre es la siguiente:

Euros
2024 2023
Comisiones satisfechas
Comisién de gestion (56.680,42) (55.849,85)
Otras comisiones y gastos - Comisién de depositaria (10.000,00) (10.000,00)
Total (66.680,42) (65.849,85)

Comision de gestidn

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacién por sus servicios de gestion y
representacion, una comision de gestién. Durante todo el periodo mediado entre la fecha de realizacion
de la Inversién y la fecha en que la Sociedad Gestora cese efectivamente en la gestion de activos del
Fondo, ésta percibira del Fondo una comisién de un 1,5% anual, calculado sobre el capital invertido
vivo al precio de entrada del activo en el fondo, y que comenzara a devengar diariamente desde la
primera inversion y hasta el cese del FCR. Esta comisién se destinara tanto a retribuir el servicio que
la Sociedad Gestora como el de sociedades que prestan servicios al Fondo.

La comisidon de gestidon sera satisfecha con cargo al importe contribuido por cada Participe por
anualidades anticipadas, cuantificado como un 1,50% del valor de sus Participaciones a precio de
entrada del activo en el Fondo. El Participe que lo fuera en la fecha de devengo vendra obligado a
aportar la primera comision que se devengara en el momento de la suscripcion de las Participaciones
y las siguientes de forma anual, a partir de la primera.

Asi mismo, el Fondo debera soportar todos los gastos, directos o indirectos incurridos en la relacion
con la organizacion y administracién del mismo, incluyendo, entre otros, la elaboracion y distribucion
de informes y natificaciones, traducciones, honorarios por asesoria legal, y auditoria, tanto en relacién
con las operaciones que tenga previsto participar (lo cual incluird a titulo enunciativo pero no limitativo,
los gatos derivados del analisis o due diligence legal y financiero de las inversiones, sean o0 no
finalmente efectuadas, su ejecucion, seguimiento y posterior desinversion.) gastos de contabilidad, y
auditoria, todo tipo de comisiones bancarias, honorarios consultores externos, gastos extraordinarios
(entre otros, aquellos derivados de litigios) y todos aquellos gastos generales necesarios para el normal
funcionamiento del Fondo, no imputables al servicio de gestion, incluyendo el IVA aplicable.

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023 el Fondo ha devengado una
comision de gestion por importe de 56.680,42 y 55.849,85 euros, de los que se encontraban pendientes
de pago al 31 de diciembre de 2024 y 2023, 56.680,42 y 29.270,86 euros, respectivamente (ver Nota
8).

Comisién de depositaria

El depositario (BNP PARIBAS S.A., SUCURSAL EN ESPANA) percibira una comision anual del Fondo
que se liquidara anualmente y se calculara en base al importe efectivamente desembolsado por los
participes del FCR y sera del 0,06% sobre dicho importe, con una cuota minima anual de 10.000 euros.

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023 el Fondo ha devengado comision

de depositaria por importe de 10.000 euros, en ambos ejercicios, de los que se encontraban pendientes
de pago al 31 de diciembre de 2024 y 2023, 8.809,16 y 7.948,74 euros, respectivamente (ver Nota 8).
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Comision de éxito

La SGIIC cobrara adicionalmente una comision de éxito del 15%. La SGIIC cobrara esta comisiéon de
éxito exclusivamente sobre las plusvalias que el Participe obtenga con ocasion de la liquidacion de su
inversion.

La SGIIC cobrard esta comision (i) en el supuesto de que el Fondo liquide las Inversiones con
plusvalias, y (ii) haya cumplido una rentabilidad anual para los participes igual o superior al 6% anual,
si este fuese el caso, entonces la cobrara a todos los Participes del Fondo en aquella fecha, sobre las
plusvalias que cada uno de ellos haya obtenido y obtenga al reembolsar sus Participaciones; es decir:

. En primer lugar, se distribuird el 100% a los participes, sin diferencia de clase, hasta que hayan
percibido, incluidos aquellos importes que se hubieran distribuido previamente a los participes
en concepto de reembolso parcial o distribucién de resultados o devolucién de aportaciones,
una cantidad equivalente a la parte del Compromiso de Inversién por ellos desembolsado;

Il En segundo lugar, de distribuira el 100% a los participes, sin diferencia de clase, hasta que
hayan percibido una cantidad equivalente a una tasa interna de retorno o rentabilidad (TIR)
anual del 6% (compuesta anualmente y calculada diariamente sobre la base de un afio de 365
dias), sobre el importe resultante de deducir, en cada momento, del Compromiso de Inversién
suscrito y desembolsado, aquellos importes que se hubieran distribuido previamente a los
participes en concepto de reembolso parcial o distribucién de resultados o devolucion de
aportaciones;

M. En tercer lugar, se distribuira el 15% de las plusvalias histéricas generadas por el Fondo a la
Sociedad Gestora en forma de catch up hasta llegar al 100% de dicho importe;

V. En cuarto lugar, se distribuira al participe todas las plusvalias a recibir por el Fondo a una
prorrata del 85% a los participes del Fondo y el 15% a la Sociedad Gestora.

Por plusvalia se entendera la diferencia entre el importe desembolsado por el Participe para la
suscripcion de las Participaciones, y el Precio obtenido en su liquidacion. Las distribuciones efectuadas
por el Fondo en el periodo de tenencia de las Participaciones, asi como los importes de la comision de
gestion devueltos conforme al apartado anterior, se tendran en cuenta para el célculo de la plusvalia,
como menor coste de adquisicién. Asi mismo, la comisién de gestién efectivamente cobrada al
participe se tendra en cuenta para el mismo célculo como mayor coste de adquisicion.

11.2  Otros gastos de explotacion

La composicion de los gastos de explotacion de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2024
y 2023 es la siguiente:

Euros
2024 2023
Servicios de profesionales independientes 14.059,16 14.549,54
Gastos Varios 2.628,09 1.512,50
16.687,25 16.062,04

12. OTRA INFORMACION

12.1  Aspectos medioambientales

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

12.2  Remuneracién a los auditores

Los honorarios devengados por los auditores por la revision de las cuentas anuales del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2024 han ascendido a 11.374,00 euros (11.000,00 euros en 2023),
en ambos ejercicios. Ni la Sociedad auditora ni ninguna otra Sociedad de su organizacién ha facturado
importe adicional alguno por otros servicios.

12.3 Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera.
“Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago
a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2024 y 2023, el Fondo no
ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, tanto los importes pendientes de pago a
proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2024 y 2023 como los pagos realizados
a dichos proveedores durante los ejercicios 2024 y 2023 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

13. GESTION DEL RIESGO ASOCIADO A LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo, pero el mismo es gestionado por el Comité de
Supervision de la Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicion y seguimiento
continuo, verificando el cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para
la continuidad de las operaciones del Fondo. La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion
de los principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicion del publico
en los registros habilitados al efecto en la CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros
gue mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y que son
controlados por el Comité de Supervision de la Sociedad Gestora del Fondo. Los mencionados
coeficientes normativos son los especificados en la Nota 1 de la Memoria.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que,
en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

13.1. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

13.1.1. Riesgo de tipo de interés

El Fondo no esta expuesto a este tipo de riesgo ya que sus activos financieros son instrumentos de

patrimonio y préstamos a sociedades que pagan interés fijo y, en su caso, variable en funcién de los
resultados de las mismas.
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13.1.2. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de
las cuentas anuales.

13.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores
gue afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

La adquisicién de acciones de empresas no cotizadas debe ser aprobada por el Comité de Supervision
de la Sociedad Gestora. La politica del Fondo respecto a la inversion es la definida en el reglamento
del Fondo.

13.2. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago.

13.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace, principalmente, de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las

obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversién y
concentracién de riesgos antes descritos.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracion) y
su correlacion con el total de activos. Al 31 de diciembre de 2024 el Fondo cumple dichos requisitos
legales.

14, PARTES VINCULADAS

El Fondo considera como partes vinculadas a sus participes, a la Sociedad Gestora y al depositario.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, los saldos y transacciones del Fondo con partes vinculadas, son
los siguientes:

Euros
2024 2023
Empresas Empresas
BALANCE Participes  del grupo Participes  del grupo
Activo: - - - 6.970,58
Pasivo:
65.489,58 - 37.219,60

Acreedores y cuentas a pagar (Nota 8)
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Euros
2024 2023

Empresas Empresas
Participes  del grupo  Participes del grupo

PERDIDAS Y GANANCIAS

Gastos:

Comisiones satisfechas (Nota 11.1) - 66.680,42 - 65.849,85

Ingresos:

15. HECHOS POSTERIORES

Desde la conclusion del ejercicio 2024 hasta la fecha de formulacién de estas cuentas se ha recibido
un dividendo de la participada Autocines por importe de 112.353,51 euros.

Al margen de lo comentado anteriormente, desde el cierre del ejercicio 2024 y hasta la fecha de

formulacién de las presentes cuentas anuales no se han producido otros hechos significativos que
afecten o modifiqguen sustancialmente la informacion contenida en las mismas.
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RENTA 4 BEWATER |, F.C.R.

Informe de Gestién correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

Evolucién de los negocios v la situacién de la Sociedad

RENTA 4 BEWATER I, F.C.R. (en adelante el Fondo), es un Fondo de Capital Riesgo, constituido en
Madrid el 14 de junio de 2019. Con fecha 2 de octubre de 2019, la Comision Nacional del Mercado de
Valores (C.N.M.V.), comunicé al Fondo su inscripciéon en el Registro Administrativo de Fondos de
Capital-Riesgo con el nimero 258.

La direccién, administracion y representacion del Fondo corresponde a Renta 4 Gestora, S.G.1.I.C.,
con domicilio social en Madrid, Paseo de la Habana, 74, 2° Izquierda.

El objeto principal de este Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (en adelante “OCDE”).

Asimismo, se considerardn inversiones propias del objeto de la actividad del Fondo la inversién en
valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50 por 100 por inmuebles,
siempre que al menos los inmuebles que representen el 85 por 100 del valor contable total de los
inmuebles de la entidad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia
de los valores, al desarrollo de una actividad econdémica en los términos previstos en el Real Decreto
Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley sobre el
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

No obstante, lo anterior, el Fondo podra igualmente tomar participaciones temporales en empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Uni6n Europea o del resto de paises miembros de la OCDE, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma
de participacién. Por otra parte, el Fondo podra también invertir a su vez en otras entidades de capital-
riesgo conforme a lo previsto en la LECR, si bien no constituye el objeto principal del Fondo.

A final del ejercicio 2024, RENTA 4 BEWATER I, F.C.R. tiene inversiones por un coste total agregado
superior a los 3,5 millones de euros en una serie de inversiones directas, que se detallan a
continuacion:

Alcasal Soluciones De Alimentacion, S.L
Autocines 2015 5L

Cink Workspace, S.L.

Ciudum Tech, S.L

Dentared Odontology Services 5.
Flame Analytics, S.L

Intelligent Morphing Portals Lda
Kenmei Technologies SL

Meslider Gestion de operaciones, S.L.
Product Hackers, S.L.

Sheetgo Europe SL

We are Knitters S.L.

A 31 de diciembre de 2024, el Fondo cumple con todos los limites y coeficientes que le son de
aplicacién de acuerdo con la Ley 22/2014:
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Limites y coeficientes

Art13.3. Coeficiente obligatorio de inversion '. | -

60% 100%
Resultado:101,5%
Art13.3. Limite prestamos participativos '.
Art15 Coeficiente de libre disposicion '. -
Resultado: 0,5% 0% 4£0%
Art 16 Limitaciones de grupo y diversificacién . '. Dentro de los limites

inversiones establecidos.

Cumplimiento con
observaciones

Art 26 Patrimonio Minimo '. . Incumplimiento

Asimismo, al final del ejercicio, el Fondo cuenta con una cartera que abarca una gran diversidad de
sectores:

Distribucion por sector

Il Tecnoldgico 222505455 € 42,20%
M Software 1630.88536 € 30,96%
- Consumo no ciclico 52318492 € 993%
Consumo ciclico 478100,00 € 9,08%
Servicios 39166096 € T43%
M Ctros 2135660 € 041%

*Nota: la tesoreria a 31 de diciembre de 2024 asciende a 21.356,60 €.

Entorno macroecondmico

El comienzo del 2024 se presentaba con una elevada incertidumbre en torno a la geopolitica, la
inflacién, los tipos, el crecimiento, el PIB, el empleo, la energia, y una buena parte del mundo
celebrando elecciones. A lo largo del afio hemos asistido a una escalada de conflictos, posibles errores
de politica de los bancos centrales, el “crash” del Nikkei en verano, o los cambios de gobierno
(Francia/UK/Estados Unidos), por citar algunos.

Sin embargo, el afio ha finalizado subidas generalizadas en la renta variable global (Bloomberg
World +15,7% en USD), destacando especialmente Estados Unidos, con el S&P 500 cerca de maximos
histéricos. Todo ello en un entorno econémico altamente fragmentado, marcado por una recuperacion
desigual: relativa fortaleza de Estados Unidos, sectores tecnoldgicos y algunos mercados emergentes,
pero con desafios significativos en regiones como Europa y China, que siguen mostrando signos de
debilidad. El resultado de las elecciones en EE. UU. a finales del afio ha incrementado la incertidumbre
respecto al comercio global, crecimiento, inflacién, politica monetaria y las relaciones geopoliticas.
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Desde un punto de vista macro, a pesar de las preocupaciones iniciales sobre un aterrizaje brusco, la
economia estadounidense ha mostrado resiliencia a lo largo del afio. La fortaleza del mercado laboral,
un soélido consumo privado y un robusto sector servicios compensaron la debilidad relativa del sector
manufacturero. Asimismo, la inversion en tecnologia, particularmente en inteligencia artificial
generativa, ha sido un motor clave del crecimiento. Por su parte, las economias de la Eurozona siguen
presentando bajos crecimientos y tensiones politicas internas. La incertidumbre derivada de las
elecciones en varios paises, junto con los desafios fiscales, complica la capacidad de los gobiernos
europeos para implementar estimulos. En China se sigue observando debilidad estructural,
especialmente de la inversion inmobiliaria y del consumo interno. Se anunciaron politicas de estimulo,
pero se duda de su eficacia para abordar los problemas subyacentes. Por su parte, las tensiones
comerciales con Estados Unidos afectan a su capacidad exportadora.

El afio 2024 ha marcado un cambio en las politicas monetarias globales, con divergencias entre
regiones, explicadas por combinaciones diversas de crecimiento e inflacion. No obstante, los tipos no
han bajado ni tanto ni tan rapido como descontaban los inversores hace un afio. A finales de 2023, el
mercado descontaba hasta 6 y 7 recortes, que finalmente han sido s6lo 4 tanto en el caso de la Fed
como en el del BCE (en total, 100 puntos béasicos), bajadas que no han llegado hasta bien avanzado
el afio. Desde el punto de vista geopolitico, més de 70 paises celebraron elecciones, incluyendo la
reeleccion de Donald Trump en los Estados Unidos, hecho que ha elevado la incertidumbre sobre las
politicas econémicas y comerciales. Al mismo tiempo, han continuado los conflictos geopoliticos y
guerras (prolongacion de la guerra de Ucrania, extension de la guerra en Oriente Medio desde Gaza,
Libanoy Siria), con efectos en las politicas globales, y se sigue poniendo de manifiesto la vulnerabilidad
de las cadenas de suministro (especialmente maritimas).

En este contexto, la renta variable ha tenido un buen comportamiento, apoyada por el ciclo econémico,
los resultados empresariales (especialmente en EE. UU.), las bajadas de tipos de interés, y a pesar de
los riesgos geopoliticos mencionados. La mitad de la rentabilidad de la renta variable mundial en 2024
procede de la expansion de los multiplos de valoracion, reflejo del creciente optimismo en unos tipos
de interés mas bajos. Los avances no obstante han sido heterogéneos por geografias, con un
mejor comportamiento en EE. UU. (S&P +23,3%, Nasdaq Composite +28,6% y Russell 2000
+10,0%) frente a Europa (Eurostoxx 50 +8,3%, Stoxx Europe 600 +6,0%), con la peor evolucién en
Francia (CAC -2,5%) y la mejor en Alemania (DAX +19%) y Espafia (Ibex +14,5%). Respecto a otras
geografias, el Nikkei japonés ha subido en el afio un +19,2%, el HSCI chino un +17,7%, y por el
contrario el Bovespa brasilefio ha caido un 10%.

Las innovaciones disruptivas han desempefiado un papel central en los mercados y las tendencias
industriales de 2024, con un enfoque especial en dos areas principales: la inteligencia artificial
generativa (IA) y los medicamentos GLP-1. La IA generativa esta experimentando un crecimiento
explosivo, transformando mudltiples industrias. Empresas lideres en tecnologia estan invirtiendo
significativamente en infraestructura y capacidades para consolidar su posicién en este mercado. Se
estima que la adopcion generalizada de IA podria aumentar significativamente la productividad laboral
y el crecimiento del PIB en los proximos afios. Sin embargo, los costes asociados a la implementacién
de estas tecnologias (hardware, software y capacitacion) generan algunas dudas sobre su rentabilidad
a corto plazo. Por su parte, los medicamentos GLP-1, conocidos por su eficacia en la pérdida de peso
y el tratamiento de la diabetes tipo 2, se han consolidado como un avance médico significativo. Su
adopcion ha crecido rapidamente en paises desarrollados, con un aumento significativo en las
prescripciones. No obstante, los altos costes de estos medicamentos suscitan debates sobre su
sostenibilidad a largo plazo, mientras en el corto plazo, la oferta insuficiente (vs. la elevada demanda)
es un obstaculo para su adopcion masiva.

Respecto a la Renta Fija, en 2024 hemos asistido al inicio de la normalizacion monetaria, con los
principales bancos centrales de Occidente comenzando a bajar sus tipos de interés. En concreto, el
Banco Central Europeo (BCE) ha reducido sus tipos de interés de referencia en 100 puntos basicos
(p.b.), dejando el tipo de depdsito en el 3%. Igualmente, la Reserva Federal (Fed) estadounidense ha
bajado los suyos en la misma cuantia, hasta el 4,25%-4,50%. Estas bajadas se han situado por debajo
de lo que pronosticaba el mercado al cierre de 2023, si bien son mayores de lo que se lleg6 a estimar
antes del verano, tras un primer semestre en el que se registré una gran volatilidad en las perspectivas
de politica monetaria.
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En los mercados de materias primas, el Brent cierra 2024 en 74 USD/barril, tras haberse movido en
un rango de 69-92 usd/b, lastrado por el exceso de oferta y una demanda débil en China, y soportado
parcialmente por las tensiones geopoliticas. Por su parte, el oro ha sido uno de los grandes ganadores
de 2024, con subidas superiores al 26%, apoyado por las compras de los bancos centrales, el
crecimiento de la deuda publica, las bajadas de tipos de intervencién y en su calidad de cobertura
frente a inflacion y riesgo geopolitico.

En el mercado de divisas, el délar se ha apreciado (+6% vs euro) en el afio, en un contexto de
fortaleza del ciclo americano (vs debilidad del europeo) y expectativas de presion al alza sobre
crecimiento e inflacion americanas, a lo que se suma la incertidumbre politica en economias europeas
tan relevantes como la alemana o la francesa.

En capital privado segun las primeras estimaciones obtenidas por SpainCap através de la plataforma
europea EDC, el volumen de inversion del capital privado en Espafia en 2024 alcanz6 6.538 millones
de euros en un total de 725 inversiones (lo que supone un descenso del 2,6% respecto a 2023, afio en
el que se registraron 6.709 millones de euros en un total de 844 inversiones). De cara al ejercicio actual,
y basado en la mejora de las condiciones del mercado.

En 2024, el private equity registré un volumen de actividad de 5.613 millones de euros distribuidas en
150 inversiones. En relacion al venture capital, el pasado afio finalizé con un volumen de 925 millones
de euros en un total de 575 inversiones (un 3% mas que en 2023): se trata del tercer mejor registro
histérico en venture capital, por detras de 2021 y 2022, debido a las humerosas rondas de méas de 10
millones de euros en series By C.

Segun el tipo de inversor, se mantiene el apetito de los fondos internacionales, tanto en el segmento
del private equity como en el de venture capital, ya que cuentan con abundante liquidez y un
demostrado interés por el mercado empresarial espafiol. En 2024, el capital procedente de fuera de
nuestras fronteras contribuyd con un volumen de inversiones de 4.808 millones de euros (73,5%) en
empresas de este pais. Las gestoras nacionales privadas, por su parte, aportaron 1.492 millones de
euros en 426 inversiones dirigidas a compafiias espafiolas.

Por tamafio de las inversiones, un total de ocho inversiones con importes por encima de los 100
millones de euros concentraron 3.572 millones de euros del volumen total invertido en nuestro pais en
2024. El middle market (operaciones con una inversion en equity de entre 10 millones de euros y 100
millones de euros) registré un volumen de 2.145 millones de euros en 82 deals, un 23,5% mas que en
2023.

Los sectores que recibieron un mayor volumen de inversion e interés fueron TIC/Internet (36%),
Medicina/Salud (15%) y Otros Servicios (12,6%). Por nimero de inversiones, sin embargo, destacaron
TIC/Internet (224 operaciones), Medicina/salud (77) y Biotecnologia (73).

El fundraising captado por parte de los inversores nacionales privados alcanzé la cifra de 4.071
millones de euros, un 50% mas que en 2023 (2.702 millones de euros), el mejor registro de toda la
serie historica.

El volumen de desinversidon en 2024 registrd una cifra estimada (a precio de coste) de 2.902 millones
de euros en 304 deals, un 113% mas que en 2023. El motivo es la reactivacion de la rotacién de cartera
de las firmas de capital privado, situandose como el segundo mejor registro de toda la serie histdrica.

Perspectivas de la gestora 2025

Tras un 2024 positivo para los mercados financieros, 2025 se presenta como un afio con muchas
“piezas moviles”, a la espera de definicion de las politicas de la nueva administracion Trump, que
tendran implicaciones relevantes en términos de crecimiento, inflacion, politica monetaria y fiscal.
Desde un punto de vista macro, se espera una desaceleracion global moderada, con un crecimiento
alrededor del 3,0% en 2025. La reeleccion de Donald Trump incrementa la probabilidad de estimulos
fiscales expansivos, pero también afiade incertidumbre por la imposicion de tarifas comerciales
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significativas. En Europa, las perspectivas de crecimiento son débiles, y se pueden ver agravadas por
las politicas comerciales a nivel global y desafios internos, como la fragmentacién politica y la
dependencia energética. China por su lado continuara implementando estimulos para evitar un colapso
econdmico, pero su capacidad para contrarrestar los efectos de una guerra comercial parece limitada.

Estados Unidos sigue creciendo por encima de otras economias desarrolladas. El PIB americano ha
superado sistematicamente las expectativas de la Fed, que apuntaban a moderacion del crecimiento
ante las subidas de tipos de interés iniciadas en marzo 2022. Hay razones que justifican la resiliencia
del ciclo americano en 2024 (sin recesion por primera vez en 60 afios tras la subida de tipos): familias
y empresas habian cerrado financiacion a tipos bajos (previamente al inicio de la subida de tipos),
politica fiscal expansiva, e incremento de la productividad (IA). De cara al futuro, los principales apoyos
son: continuacion de las bajadas de tipos de la Fed, reduccion de impuestos (sociedades y personas
fisicas), desregulacion, relocalizacion industrial y energia barata. Los principales riesgos son:
aranceles (posibles represalias de socios comerciales), menor inmigracion (¢mayores salarios?) y
elevado déficit publico.

En Europa, la desaceleracion es superior a la esperada en los indicadores méas adelantados del ciclo,
especialmente en Alemania y Francia, con importantes problemas de fondo, politicos y
presupuestarios. A pesar de la revision a la baja de las previsiones de crecimiento del BCE (antes de
la victoria de Trump), el riesgo sigue siendo a la baja para el conjunto de la eurozona, teniendo en
cuenta: los posibles aranceles en Estados Unidos (¢ guerra comercial o estrategia negociadora?),
incertidumbre politica, lastre de cuentas publicas, o China. Los potenciales apoyos son: bajadas de
tipos del BCE, negociaciones comerciales, mayor estimulo fiscal (Alemania), y resolucién de conflictos
bélicos.

China anuncié una bateria de estimulos econdmicos en 2024 que, si bien podrian servir para estabilizar
sus mercados financieros, solo apoyan parcialmente al sector inmobiliario y no abordan el problema
principal: recuperar la confianza consumidora y el consumo privado. Se produjo en 2024 una caida de
la inversion extranjera directa, y el pais se enfrenta a una posible presién adicional a la baja por dura
politica comercial del nuevo gobierno americano (aranceles podrian subir hasta el 60%), con potencial
impacto en el PIB de China superior a 1 punto porcentual, hasta niveles inferiores a +4% (en funcion
del timing y cuantia de los aranceles). Potenciales apoyos compensatorios son mas estimulos
monetarios Yy fiscales, y depreciacioén del yuan.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2024

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

La sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el
ejercicio 2024.

El proceso de inversion en activos tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en
andlisis propios y de terceros. Para ello la sociedad gestora utilizar4 datos facilitados por proveedores
externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el
sector de actividad o su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes vy,
por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la IIC.

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

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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