
















PORTOBELLO FONDO 111, F.C.R. 

BALANCE A 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

ACTIVO 

A) ACTIVO CORRIENTE

l. Efectivo y otros activos líquidos equivalentes

11. Periodificaciones

111. 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

l. Activos por impuesto diferido

11. Inversiones financieras a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio

1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades

2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros

111. 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) 

- 1 -

Notas 

6 

5 

5 

5.1 

5.3 

Euros 

2023 

9.915.742,21 

7 .439.529,80 

1.299.538,80 

1.299.538,80 

1.113.583,84 

63.089,77 

168.615.799,85 

33.972.486,65 

29.658.938,95 

4.313.547,70 

134.643.313,20 
120.269.963,88 
120.269.963,88 

14.373.349,32 

2022 

56.316.167,59 

51. 765.638,46

3.510.636,03 

3.510.636,03 

1.023.250,00 

16.643,10 

173.095.544, 13 

27 .392.610,86 

21.752.906,35 

5.639.704,51 

145. 702.933,27
131.755.807,66
131.755.807,66

13.947.125,61 

178.531.542,06 229.411.711,72 



PORTOBELLO FONDO 111, F.C.R. 

BALANCE A 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

PASIVO Y PATRIMONIO NETO 

A) PASIVO CORRIENTE 

l. Periodificaciones 

11. Acreedores y cuentas a pagar 

111. 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 

l. Periodificaciones 

11. Pasivos por impuesto diferido 

111. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 

IV. Deudas a largo plazo 

V. Provisiones a largo plazo 

VI. Otros pasivos no corrientes 

TOTAL PASIVO (A+B) 

C) PATRIMONIO NETO 

C-1) FONDOS REEMBOLSABLES 
1) Capital 
Escriturado 
Menos: capital no exigido 

11) Partícipes 

111) Prima de emisión 

IV) 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 VALORACIÓN EN PATRIMONIO NETO 

1) Activos financieros disponibles para la venta 

111) Otros 

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos 

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

- 2 -

Notas 

8 

8 

10 

7 

3 

Euros 
2023 

150.383,90 

150.383,90 

11.313.547,70 

4.313.547,70 

7.000.000,00 

11.463.931,60 

167.067.610,46 

167.067.610,46 

51.571.310,00 

30.366.853,01 

41.704.877,86 

43.424.569,59 

178.531.542,06 

2022 

88.527,41 

88.527,41 

8.639.704,51 

5.639.704,51 

3.000.000,00 

8.728.231,92 

220.683.479,80 

220.683.479,80 

68.650.190,00 

35.311.054,05 

(9.651.688,99) 

41. 704.877 ,86 

84.669.046,88 

229.411.711,72 



PORTOBELLO FONDO 111, F.C.R. 

BALANCE A 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

Notas 2023 2022 

CUENTAS DE ORDEN 

1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO

1. Avales y garantías concedidos 

2. Avales y garantías 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 618.163.209,83 567. 734.080,36 

1. Patrimonio total comprometido 7 375.000.000,00 375.000.000,00 

2. Patrimonio comprometido no exigido 7 21.567.738,56 21.567.738,56 

3. Activos fallidos 

4. Pérdidas fiscales a compensar 9 40. 730.055,62 45.596.37 4,54 

5. Plusvalías latentes (netas efecto impositivo) 5 180.865.415,65 125.569.967,26 

6. Deterioro capital inicio grupo

7. Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 618.163.209,83 567. 734.080,36

- 3 -



PORTOBELLO FONDO 111, F.C.R. 

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 y 2022 

1. Ingresos financieros (+)
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2. Otros ingresos financieros

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 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. Variación del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) 
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras(-/ +) 
3.4. Diferencias de cambio (netas)(+/-) 

4. Otros resultados de explotación (+/-) 
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos(+) 

4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo 
4.1.2 Otras comisiones e ingresos 

4.2. Comisiones satisfechas.(-) 
4.2.1. Comisión de gestión 
4.2.2. Otras comisiones y gastos 

MARGEN BRUTO 

5. Gastos de Personal (-)

6. Otros gastos de explotación (-) 

7. Amortización del inmovilizado(-)

8. Excesos de provisiones(+)

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 

9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado(+/-)

1 O. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) 

11. Otros (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. Impuesto sobre beneficios(-) 

RESULTADO DEL EJERCICIO 

-4-

Notas 

11.1 
6 

11.2 

11.3 

11.4 

11.5 

9 

Euros 
2023 

3.992.708,15 
3. 736.379, 76 
256.328,39

43.155.094,62 
43.155.094,62 
43.155.094,62 

(3.027 .638, 18) 

(3.027.638, 18) 
(3.027.638, 18) 

44.120.164,59 

(284.273,91) 

43.835.890,68 

43.835.890,68 

(411.321,09) 

43.424.569,59 

2022 

2.805. 782,39 
2.718.187,09 

87.595,30 

(6.729,47) 
(6.729,47) 

85.630.308,84 
64.501.104,08 
64.501.104,08 

21.129.204,76 

(3.354.386,27) 

(3.354.386,27) 
(3.354.386,27) 

85.074.975,49 

(405.928,61) 

84.669.046,88 

84.669.046,88 

84.669.046,88 





PORTOBELLO FONDO 111, F.C.R. 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 
l. Por valoración instrumentos financieros.
1. Activos financieros disponibles para la venta.
2. Otros ingresos/gastos.
11. Por coberturas de flujos de efectivo.
111. 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 (l+ll+lll+IV+V) 

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 
VI. Por valoración 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 a la cuenta de pérdidas y ganancias

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

- 5 -

Notas de la 
Memoria 

3 

Euros 

2023 2022 

43.424.569,59 84.669.046,88 

43.424.569,59 84.669.046,88 



PORTOBELLO FONDO 111, F.C.R. 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y
2022

A. SALDO, FINAL DEL AÑO 2021 

l. Total ingresos y gastos reconocidos 

11. Operaciones con socios o propietarios 

1. Aumentos de capnal (Nota 7) 
2. {-) Reducciones de capital (Nota 7) 
3. Conversión de pasivos financieros en patrimonio neto (conversión obligaciones, 
condonaciones de deudas) 
4. (-) Distribución de dividendos 
5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) 
6. Incremento (reducción) de patrimonio neto resultante de una combinación de 
negocios 
7. Otras operaciones con socios o propietarios (Nota 7) 

111. Otras variaciones del patrimonio neto 

B. SALDO, FINAL DEL AÑO 2022 

l. Total ingresos y gastos reconocidos 

11. Operaciones con socios o propietarios 

1. Aumentos de capnal (Nota 7) 
2. {-) Reducciones de capnal {Nota 7) 
3. Conversión de pasivos financieros en patrimonio neto (conversión obligaciones, 
condonaciones de deudas) 
4. (-) Distribución de dividendos 
5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) 
6. Incremento (reducción) de patrimonio neto resultante de una combinación de 
negocios 
7. Otras operaciones con socios o propietarios (Nota 7) 

111. Otras variaciones del patrimonio neto 

C. SALDO, FINAL DEL AÑO 2023 

Partícipes Reservas 

90. 751.230,00 92.132.705,93 

(22.101.040,00) (56.821.651,88) 

68.650.190,00 35.311.054,05 

(17.078.880,00) (79.961.558,93) 

75.017.357,89 

51.571.310,00 30.366.853,01 

Resultados de 
ejercicios 
anteriores 

(9.651.688,99) 

(9.651.688,99) 

9.651.688,99 
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Otras aportaciones 
de socios 

40. 726.610,86 

978.267,00 

41.704.877,86 

41.704.877,86 

Resultado del 
Ejercicio 

(9.651.688,99) 

84.669.046,88 

9.651.688,99 

84.669.046,88 

43.424.569,59 

(84.669.046,88) 

43.424.569,59 

Dividendo 
a cuenta 

Ajustes 
por 

cambios 
de valor 

Subvenciones 
donaciones y 

legados TOTAL 

213.958.857,80 

84.669.046,88 

(78.922.691,88) 

978.267,00 

220.683.479,80 

43.424.569,59 

(97.040.438,93) 

167.067.610,46 





PORTOBELLO FONDO 111, F.C.R. 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN 

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 
2. Ajustes del resultado 
a) Amortización del inmovilizado 
b) Correcciones valorativas por deterioro(+/-) 
c) Variación de provisiones(+/-)(+) 
d) Imputación 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) Variación 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 explotación 
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 explotación (+/-1+/-2+/-3+/-4) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN 

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 inversión (+6/-7) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 

9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 
a) Emisión de instrumentos de patrimonio(+) 
b) Amortización de instrumentos de patrimonio(-) 
c) Adquisición de instrumentos de patrimonio propio(-) 
d) Enajenación de instrumentos de patrimonio propio(+) 
e) Subvenciones, donaciones y legados recibidos(+) 

1 O. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 
a) Emisión 

1. Obligaciones y otros valores negociables ( +) 
2. Deudas con entidades de crédito(+) 
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas(+) 
4. Otras deudas(+) 

b) Devolución y amortización 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) Remuneración de otros instrumentos de patrimonio(-) 

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiación ( +/-9/10-11) 

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 

AUMENTO / DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/-12+/-D) 

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 
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Notas 

3 

11.3 
11.1 y6 

11.2 

11.3 

5.1.a 

5.1.a 

7 
7 

6 

6 

Euros 

2023 

43.835.890,68 
(47.147.802,77) 

(43.155.094,62) 
(3.992.708, 15) 

3.338.462,39 

(295.983,39) 
2.211.097,23 

61.856,49 

1.361.492,06 
789.491,77 

942.987,65 

(153.495,88) 
816.042,07 

53.224.445,01 
53.224.445,01 

53.224.445,01 

(97 .040.438,93) 

(97.040.438,93) 

(1.326.156,81) 

(1.326.156,81) 

(1.326.156,81) 

(98.366.595,74) 

(44.326.108,66) 

51. 765.638,46 

7.439.529,80 

2022 

84.669.046,88 
(88.429.361, 76) 

(64.501.104,08) 
(2.805.782,39) 

6.729,47 

(21.129.204, 76) 

(643.916,71) 

(1.643,10) 
680.870,07 

(315.290,52) 

(1.007.853, 16) 
811.148,83 
(6.729,47) 

817.878,30 

(3.593.082, 76) 

(5.000.000,00) 
(5,000.000,00) 

96.570.802,95 
96.570.802,95 

91.570.802,95 

(77 .944.424,88) 
978.267,00 

(78.922.691,88) 

(77.944.424,88) 

10.033.295,31 

41.732.343,15 

51. 765.638,46 



















































































La legislación vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo 
(concentración) y su correlación con el total de activos. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el 
Fondo cumple dichos requisitos legales. 

15. PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los saldos y transacciones de la Sociedad con partes 
vinculadas, son los siguientes: 

BALANCE 

Préstamos y créditos a empresas del grupo 
(Nota 5.1.b y 5.3) 
Acreedores y otras cuentas a pagar (Nota 8) 

PÉRDIDAS Y GANANCIAS 

Gastos: 
Comisiones satisfechas (Nota 11.4) 

Ingresos: 
Ingresos financieros (Nota 11.1) 

Accionistas 

Accionistas 

16. HECHOS POSTERIORES

Euros 
2023 

Empresas del Empresas 
grupo Vinculadas Accionistas 

15.373.349,32 

40,00 
Euros 

2023 
Empresas Empresas 
del grupo vinculadas Accionistas 

(3.027.638, 18) 

516.557,55 

2022 
Empresas del Empresas 

grupo Vinculadas 

14.947.125,61 

2022 
Empresas Empresas 
del grupo vinculadas 

(3.354.386,27) 

887.317,46 

Con fecha 18 de enero de 2024, el Socio Único de Servicios Compartidos Blue Sea, S.L. 
acuerda una aportación dineraria en concepto de "Aportación de socios y propietarios" 
materializada mediante el vencimiento anticipado del préstamo participativo otorgado por la 
Sociedad por importe de 13.343.483,86 euros. 

Desde el cierre del ejercicio 2023 y hasta la fecha de formulación de las presentes cuentas 
anuales no se ha producido ningún hecho significativo que afecte o modifique 
sustancialmente la información contenida en las mismas. 
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PORTOBELLO FONDO 111, FONDO DE CAPITAL RIESGO 

1 nforme de Gestión 
Ejercicio 2023 

Portobello Fondo 111, Fondo de Capital Riesgo fue constituido en Madrid el 9 de junio de 2014. 
El cierre final del Fondo tuvo lugar el 11 de agosto de 2014 alcanzando compromisos por 
importe de 375.000.000 euros. 

Con fecha 18 de junio de 2014, la Comisión Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.), 
comunicó al Fondo su inscripción en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital 
Riesgo de Régimen Simplificado con el número 163. La dirección, administración y 
representación del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, que es Portobello Capital 
Gestión, S.G.E.I.C., S.A. Su domicilio social está en Madrid, Calle Almagro 36. 

Con fecha 28 de junio de 2017 el fondo comunicó el cierre de su periodo de inversión. 

No se ha realizado ninguna operación con acciones propias ni existe ningún gasto de 
Investigación y Desarrollo durante el ejercicio 2023. 

El valor de mercado de la cartera del fondo al 31 de diciembre de 2023 es de 2,4x. 

En el mes de noviembre de 2023, la Sociedad Gestora ha cerrado el acuerdo de venta de 
Trisan, sociedad participada 63, 7% por el fondo. El acuerdo alcanzado con los compradores 
ha permitido obtener un múltiplo de salida de 3,56x sobre el corte invertido. 

A 31 de diciembre de 2023 el Fondo ha solicitado desembolsos a sus partícipes por importe 
de 420.238.467,09 euros y ha realizado distribuciones por importe de 732.635.331,33 euros, 
de los que se han calificado como Distribución Temporal de Cantidad el importe de 
66.806.205, 71 euros. Los compromisos pendientes de desembolso al cierre del ejercicio 
ascienden a 21.567.738,56 euros. 

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de 
la UE para las actividades económicas medioambientalmente sostenibles. A pesar de ello, 
cabe destacar que la Sociedad Gestora del Fondo realiza varias actividades de 
responsabilidad social corporativa. 

En cuanto a los Hechos posteriores, nada que reseñar distinto de lo mencionado en la 
memoria. 

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la 
investigación y el desarrollo. 
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