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Informe de auditoria de cuentas anuales emitido por un auditor independiente
A los Accionistas de Istria Capital SCR PYME, 5.A.:
Opintdn

Hemos auditado las cuentas anuales de Istria Capital 5CR PYME, 5.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimanio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondiente al pericdo comprendido entre el 4 de enero de 2019 y el 31 de diciembre
de 2019,

En nuestra opinion, Las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 4 de enero de
2019 y ol 31 de diciembre de 2019 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la sitsacion financiera de la Socledad a 31 de diciembre
de 2019, asi como de sus resultados v flujos de efectivo correspondientes al periodo
comprendido entre el 4 de enero de 2019 y el 31 de diciembre de 2019, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota ? de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la apinfdn

Hemios levado a cabo nueestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de
acuerde con dichas normas se describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del
auditar en relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Considerames que la evidencla de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente v adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segun nuestro juicio
profesional, han sido considerados como los riesgos de incorrecclon 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, v en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y No expresamos una apinién

por separado sobré 2305 riesgos.

_Aspectos mas relevantes de la auditoria

Respuesta de auditoria

Valoracion de inversiones financieras g
fargo plaze

El epigrafe “Inversiones financleras a largo
plazo" del balance a 31 de diclembre de
2019 adjunto incluye instrumentos de
patrimonio v préstamos y créditos a
empresas por importe de 2.593 miles de
euros.

La nota 4.c de la memaria adjunta
describe los criterios seguidos por la
Direccién de la Sociedad para la
estimacion del importe recuperable de
dichas irversiones, los cuales requieren la
aplicaclén de juicios y estimaciones por
parte de la Direccion de la Socledad con
elevada grado de subjetividad, tanto en la
determinacion del método de valoracion
comao en las hipotesis clave. Asimismo, la
nota 5.1 de la memoria adjunta incluye el
detalle de las citadas inversiones.

Por toda lo mencionado en los parrafos
anteriores, esta cuestion ha sido
considerada como el aspecto mas
relevante en nuestra auditoria.

Huestros procedimientos de auditoria
han incluida, entre otros, los indicados
a continuacion;

- Revisidn y entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados
en la determinacian del valor
razonable de las inversiones.

- Analtzar la razonabilidad de las
hipdtesis consideradas en la
estimacion del valor razonable de
Eales Inversiones.

- Obtencion y revision de la dltima
informacion financiera dispenible
correspondiente a las sociedades
participadas.

Comprobacion de gue la memaria
adjunta incluye los desgloses de
informacin que requiere el marce de
infermacion financiera aplicable en lo
relativio a la valoracion de este tipo
de inversiones.
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Pdrrafo de énfasis

Llamamas la atencidn sobre la nota 12.3 de las cuentas anuales, que describe La crisis
originada como consecuencia del COVID 19 y la imposibilldad de realizar una estimacion
del impacto futuro que esta situacion pudiess tener en las sociedades participadas.
Muestra opinin no ha sido modificada en relacibn con esta cuestian.

ftras cuestiones

La Sociedad se constituyd con fecha 4 de enero de 2019, como se indica en la Nota 1 de la
memoria adjunta. En consecuencia, los administradores de la Sociedad no presentan a
efectos comparativos las cifras correspondientes al ejercicio anterior.,

Otra Informacidn: informe de gestidn

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestian del periodo
comprendido entre el 4 de enero de 2019 y el 31 de diciembre de 201%, cuya formulacion
s responsabilidad de los admintstradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Muestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn.
Nisestra responsabilidad sobre el Informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la
normativa reguladera de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e
informar sobre la concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas
cusentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma.
Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e infarmar de si el contenido y
presentacion del infarme de gestidn son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. 5i, basandonos en el trabajo gue hemos realizado, conclulmos que existen
incarrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, 1a
informacion gue contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del periodo comprendido entre &l 4 de enero de 201% y el 31 de diciembre de 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilided de los administradares en relocion con las cuentas anvales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de farma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
de la Sociedad, de conformidad con el marco normative de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a
fraude o error,
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En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funclonamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa
en funclonamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamianto
excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidodes del audilor en relecién con lo auditoria de las cuentas anuales

Misestros cbjetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un
informe de awditoria que contiene nuestra opinian.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza gue una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion materfal 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 economicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

Coma parte de una auditoria de confermidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa, aplicamaos nuestro juiclo profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tambien:

= |dentificameos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una
incorreccion material debida a fraude s mas elevado que en el caso de una
incorreccion material debida a error, ya gue el fraude puede implicar colusion,
falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas, o la
eluston del control intermo.

« Obtensmos conocimiento del control intermo relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procadimientos de auditoria que sean adecuadas en funcidn de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del
controd interno de la entidad.

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspendiente informacion revelada por los
administradores.
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s Concluimos sobre sl es adecuada la utilizacidn, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandones en la evidencia de auditoria
obtenida, conclulmos sobre si existe o no una incertidumbre material relacienada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
de la Sociedad para continuar como empresa en funclonamiento. Si concluimes gue
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, & dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemaos una opinidn
modificada. Muestras canclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embarga, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

= Evaluamos la presentacidn global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, v si las cuentas anuales representan las transacciones
y hechas subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel,

Hos comunicamos con los administradores de la entidad en relackn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditorta planificados y los
hallazgos significatives de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de la awditoria,

Entre los riesgos significativios que han sido objeto de comunicacién a los administradores
de la entidad, determinamos los que han sido de la mayar 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 1as disposiciones
legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

BDO Auditores, 5.L.P. (ROAC 51273)

JAUDITORZS
S TP N T A a P |l ARne
B [ ipeen o Feraili
=T
Justo Lopez Moreno (ROAC 21.720) B AUCITORES, S1.P

Locho - Auditor de cuentas

HiE Km0 EI00
el 20 FUR
5 de septiembre de 2020 SELLO (A TeT)

....... T o
Prdferren rle aad RS0 1 S TIIE LA
sl 1wy g o ol B L AW £ PRI

e Audimeies 5L P | g o ed limEsis eupefola, o eiesing de W0 injempbinel L@, one cormpertie MR por ganyst @ el Tena: Lekdn @ loma
e ok da el LeL oo | B0 de ampren ol rpesdiailes insciade,

JDS e e ol ol b po Wy (6 el BIMY  jrars brdse mew firmren v,



ITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL D ; SOCIEDAD

ANONIMA
CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2019




Cwentar Amuales de ferrin Capital, Sociedad de Capital de Riezga FYME - Efercicio 2079 1

ISTRIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL DE RIESGO PYME
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(Expresados en ouros)
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ISTHIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL DE RIESGO PYME

(Expresedos en euros)
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ISTRIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL DE RIESGO PYME
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1019
(Expresadios en curos)
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ISTRIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL DE RIESGO PYME

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 1019
(Expresadas en ewros)

1. Ingresos fimancicros (*] MNota &.1 10458,
1.1 Intereses, dividendos v rendimsentos agimilados 16455, T
1.2 Otros ingresos flsancisnos 0,24

X, Gastos Mnancieros |-) 4
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ISTRIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL DE RIESGO FYME
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
(Expresado en ewrmns)

A} ESTADO DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONGCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS 2019
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS {399,201,97)

Ingresos v guatos impuindos direcinmente ol patrinsnio neto -

L Por vilerackn instrumentos financieras. -
I, Activos finmcienes disponibées pars la ventn Mata & (442754, 00
2. Oitross Imgresos /[gastas g
11. For coberturas de fujos de efective, -

I Subvenciones, donaciones ¥ legados recibidos -
TV, Por ganancias v pérdidas actuariabes v oires ajustes :
V. Efectn impasitiva -

Transferencias a ln cuenls de pérdidas y gunancias:

WI. Por valoracidn de instrumentos fnancieros,
1. Activos financierss dispanibbes pars ln venta &
1. (Onrog |ppreans’pasos B
V11, Por cobertarns de Mujos de efectivio. a
YVIILL Subvenciones, donaciomes ¥ kegatlos recibidos. -
1%, Efecto lmpositive .

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAR b
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B) ESTADD TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIC METO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2019
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1L D¥peracionss con sacios o propiciarios 4,750, 0010 - - . 4,750,
I Aumeniog irefucsiones ) de cupital (Kot ¥} o 70 e - . . A, TE) 00 00
IFL, (Hias varlaclones del patrimasio nets . S6.353A1) - - (Sha8kA1}

Lt (snns Anuibar e Iy Sorisdad, s fornan oo sale amidod, compremden estos Saiamoes, kay Cownar de Pérdidaes ¥ Ganameka, ¢ Estado e Cambios ol Pirtrivenio Mo, oy Exados de Fiagfos o
Efectivo adiwrbos v b Wesrorka Amuel adiric que cossta ot 14 Norar,



Cuentas Anuales de Istrig Capiral, Sociedmi de Capiral de Riesgo PYME— Efercicio 2018___

ISTRIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL DE RIESGO FYME

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2019

(Expresudos en euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES BE EXPLOTACION a2
Resultnda del ejercicio antes de impusstos

Ajustis al resnltado
Cissios finenoigrom+)
(Hros ingresos v gastas-+)

Cambins en el capital corrienie
Acreedores ¥ olrms cucnlas o pague] Hi-}

Criros flujes de efectivo de lus actividades de explotacion
Papo de inereses -
Coheoe de dividendos+]
Cobrmo de inlereses( )
Cobros {pagas) por impuesio sobre beneficios| +-)
Oiras pogas (eolirog) (<4}

Flujos de efective de las actividades de explotaciin

Pagns por inveribimnes{-)
Do sctives finnnciena

Flujos de efectivo do las actividudes de inversian
FLUJTOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobiros v pages par instrumenins de patrimank
Emisicn de:
Instrumenins de patrimandn {+)
Flujos de efective de las actividades de financincidn
EFECTOS DE LAS VARIACIONES DE TIPO DE CAMBIO i+ <5 !
A ATNUCTONN o R LENTES 3

Efectivo o equivibenies al comienzo del gjervicio.
Efective o cquivalentes of final del ejeréicie

(399.201,97)
(6741210
[ 10,458,700
(56.553.41)

[N RS
HER RN

41,202,587

(3.619305.51)
(361939550

(3.619.395,51)

4LHTE 0,00
4.875.000,00

A S TS,
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ISTRIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO PYME, 5.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO 2019

NOTA 1.- ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

ISTRIA CAPITAL, SCR-PYME 8.A. (en adelante, “Istria™ 0 la “Sociedad™), es una sociedad
de capital rfesgo-pyme de carfcter autogestionado, constituida en Madnd el 21 de diciembre
de 2018, inscrita el 4 de enero de 2019 en ¢l Registro Mercaniil de Madrid, al tomo 38.542,
folio 101, inscripeién 1, hoja M-685439 e inscrita en cf registro de la CNMYV, con el niimero
20, el 25 de enero de 2019, El domicilio social se fija en la Calle Bendicion de Campos, 3,
28036, Madrid.

La politica de inversion de la Sociedad consiste en la toma de participaciones minoritarias en
pequefias empresas a través de vehiculos de inversion (con forma de sociedad limitada o
figura societaria equivalente en otras jurisdicciones), que se conocen como fondos de
busqueda o search funds.

La Sociedad realiza dos tipos de inversiones diferenciadas en search funds, en funcion de la
fase de desarrollo del proyecto: i) inversiones en jfase de hiisqueea, destinadas a financiar la
biisqueda de empresas objetive por parte del search fund ¢ ii) inversiones posteriores cn fase
de adquisicion, destinadas a financiar la adquisicion de una empresa objetivo previamente
identificada por parte de un search fumd.

Es habitual que dichas inversiones, sobre todo en fase de adquisicion, se articulen mediante
una combinacién de inversion en capital y préstamos participativos (u otros instrumentos de
deuda).

De acuerdo con los estatutos de la Sociedad, se constituye con una duracion inicial de diez
(10} afios, cuyo computo comenzard una vez hayan transcurrido doce meses desde su
constitucion, salvo que dicho periodo sea prorrogado por un periodo adicional méximo de
seis meses a discrecion de la Sociedad. No obstante lo anterior, se podrd extender el periodo
de duracion por tres plazos sucesivos de un afio, mediante acuerdo del Consgjo de
Administracion,

La sociedad tiene como objeto social principal la inversion de su activo en los siguientes
instrumentos financieros que provean de financiacion a las empresas (ue son objete de su
actividad;

a)  Acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la
suseripeion o adquisicion de aguellas y participaciones en el capital,

b)  Préstamos participativos
¢)  Instrumentos financieros hibridos siempre que la rentabilidad de dichos instrumentos

esté ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa y que la recuperacitn del principal
en caso de concurso no esié plenamente asegurada.
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d}  Instrumentos de deuda con o sin garantia de empresas en las que la Sociedad ya tenga
una participacidn a través de alguno de los instrumentos de las letras antenores.

¢)  Acciones o participaciones en otras ECR-Pyme constituidas conforme a la LECR.

L.as normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-rigsgo serin las
contenidas en la Circular 1172008, de 30 de diciembre, de la CNMV | sobre normas
conlahles, cuentas anuales y estados de informacion reservada de tas entidades de capital-
riesgo, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las entidades de capital-riesgo. de lo
previsto en el Codigo de Comercio, Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
Plan General de Contabilidad v normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.

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

Los aspectos mds significativos en relacién con los requerimientos legales para las entidades
de capital-riesgo pyme son los siguientes:

a)  El patrimonio comprometido minimo cn el momento de su constitucion serd de
1.650,000 euros.

b}  Deberd mantener un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas som

. Ademds de cumplir con la politica de inversiones establecida en sus Fstatutos o
reglamento de gestion, deberd mantener, como minimo, ¢l 75% de su activo
computable invertido en acciones u otros valores o instrumentos financieros que
puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripcidn o adquisicién de
acciones o participaciones en el capital de aquellas empresas que som objeto de su
actividad.

También se entendertin incluidas en el coeficiente obligatorio de inversidn las acciones o
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 ¥ la concesion de préstamos participativos a las
mismas.

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

. Valores de renta fija negociados en mercados organizados.
. Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son ohjeto de su
actividad,

- Efectivo, o demis activos especialmente liquidos que estatutariamente se
precisen,

—  Préstamos participativos.

- Financiacion de cualquier tipo 4 empresas participadas que forman parte de
su objeto social principal,
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d) Mo podrin invertir mas del 40% de su activo computable en el momento de la inversion
en una misma empresa, ni mis del 40% en empresas pertenceientes al mismo grupo de
sociedades.

Los tequerimientos anteriormente descritos podrin ser incumplidos por las entidades de
capital rigsgo durante los primeros tres afios a partir de su constitucion, asf como durante
veinticuatro meses a comtar desde que se produzca una desinversion caracteristica del
coeficiente obligatorio que provogue su incumplimiento. Ademas, el coeficiente de inversion
se podri incumplir durante los tres afios siguientes a la aportacion de nuevos recursos en las
ECR.

Los limites de inversion se extienden a un 40%, respecto a los aplicables al resto de ECR,
tanto la inversion para una misma eMpresa como en empresas pertenccicntes al MiSmo Zrups.

Las presentes cuentas anvales y ¢l informe de gestion de Ia sociedad del ejercicio 2019 son
formuladas por el Consejo de Administracion.

NOTA 2.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a)  lmagen ficl

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen liel del patrimonio, de la
situacién financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio
neto v de los Mujos de efectivo de ln Sociedad del gjercicio 2019, asi como la propuesta de
distribucion de resultados de dicho gjercicio.

Las Cuentas Anuales s¢ han obtenido de los registros contables de la Sociedad y han sido
formuladas por ¢l Consejo de Administracién de acuerdo con los principios contables v
normas de valoracion contenidos en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisidn
MNacional de Mercado de Valores.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas del ejercicio 2019 serin
aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estin expresadas en euros con dos decimales, salvo
que s¢ indigue lo contrario,

b}  Aspectos eriticos de la valoraciin y estimacidn de la incertidumbre

Mo existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que puedan llevar
asociado un riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en ¢l valor de los
activos v pasivos en el gjercicio siguiente.
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¢}  Comparacion de la informacidn

Con motive de la constitucion de la sociedad v su registro en la CNMV durante este gjercicio,
no aplica comparacion de la informacién con el ejercicio anterior. El presente ejercicio
comresponde al periodo comprendido entre el 4 de enero de 2019 y el 31 de diciembre de
2019.

d) Moneda de presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en material contable, los balances se presentan
expresados &n eures.

fi  Responsabilidad de la Informaciin y Estimaciones Realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Consejo de
Administracion de la Sociedad. En las presentes cuentas anuales se han utilizado estimaciones
realizadas para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y COMPromisos que
figuran registrados en las mismas, y que, bisicamente estas estimaciones se refieren a:

- La valoracion v la recuperabilidad de las inversiones financieras a largo plazo (Nota
5.1.c).

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible
en la fecha de formulacidn de las cuentas anuales, posible que acontecimientos que
pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en préximos ejercicios. En tal caso,
ello se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacidn en las
correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias.
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Con cardcter general, los resultados se determinardn conforme a los principios contables
hisicos v los eriterios de valoracion establecidos en la Circular 11/2008, de diciembre de la
CNMV sobre normas contables, coentas anuales y estados de informacion reservada de las
entidades de capital riesgo.

La propuesta de distribucion de resultado del ejercicio 201% es la siguiente;

Resultado del ejercicio (Péndidas) (399.201,597)
Resultados negativos de ¢jercicios anteriores (399201.97)
=t gl =

NOTA 4.- PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicades en la elaboracion de las cuentas anuales son los
sipuienies:

a) Empresa en funcionamicnto

El Consejo de Administracidn ha considerado que la gestion de la Sociedad continuara en un
futuro previsible, por lo que la aplicacidn de los principios ¥ criterios contables no tiene como
proposito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial,
ni el importe resultante en caso de su liquidacion total,

b) Reconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos v 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 se imputarin a la
cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su gjecucidn, o en funcion del
grado de realizacidn si el periodo de tiempo durante el que se presta dicho servicio no estd
especificado.

¢} Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros wtilizados por la Sociedad, a efectos de su valoraciom, se
clasifican en alguna de las siguientes categorias:
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Préstamos ¥ cucntas a cobrar

1y

3)

1

Z)

Valoracion inicial: los activos financieros incluidos en esta categorin se valoraran
inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de
la transaccion que equivaldrd al valor razonable de la contraprestacion entregada mas
los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Valoracidn posterior; la valoracién posterior de los activos financieros considerados
como préstamos y partidas a cobrar se hard a su coste amortizado tal y como se define
en la Nomma de la Circular 11/2008 de 30 de diciembre de la CNMV y posteriores
modificaciones emitidas en la Circular 4/2015, de 28 de octubre. Los miereses
devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas v ganancias, aplicando el método
del tipe de interés efectivo. No obstante, aguellas partidas cuyo imporie 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.

Con la frecuencia que corresponde de acuerdo con la Norma de la Circular 1172008 de
30 de diciembre de la CNMY, y posteriores modificaciones emitidas en la Circular
412015, de 28 de octubre, la Sociedad efectia las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del active incluido en esta
categoria se ha deteriorado y se da una reduccion o retraso en los flujos de efectivo
estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calcularin
teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descomtados al tipo de
interés efectivo caleulado en el momento del reconocimiento. Las correccioncs
valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocerin como un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracion inicial: los activos financieros disponibles para la venta se valoraran
inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de
la transaceion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada, mis
los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles,

Valoracion posterior: con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la normativa de
aplicacion, se caleula el valor razonable de cada uno de los valores ¢ instrumentos de su
cartera de activos financieros disponibles para la venta. Los activos se valorardn 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 raponable se registran
directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance
o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputard a la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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Se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados segtn
el métado del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.

Atendiendo a las clasificaciones establecidas en la Circular 11/2008, las inversiones se
pueden clasificar en inversiones en capital inicio, que son aquellas participaciones en
compafias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se
consideran capital inicio aquellas inversiones correspondientes a entidades, qué teniendo mis
de tres afios de existencia, no havan obtenido resultados positivos durnnte un periodo de dos
afios consecutivos en los dltimos cinco v dichos resultados hayan sido verificados por un
experto independicnte. Esta dltima definicion no podrad aplicarse transcurridos tres afios desde
la inversion inicial en el valor. Las inversiones en capital desarrollo serin aquellas que no
cumplan los requisitos anteriores.

Para la determinacion del valor razonable se atendera a las siguientes reglas:

a)  Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: en agquellos casos en que no se
hayan producido transacciones reciemtes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, el valor
razonsble se determinard 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 ticitas, netas de impuestos, existentes en ¢l momento de la valoracion.

No obstante, lo anterior, podrin utilizarse otros modelos ¥ técnicas de valoracion
generalmente admitidos en la prictica, siempre que resulten mds representativos por la
naturaleza o caracteristicas de los valores, y siguiendo los estandares de valoracion
recomendados por Invest Europe v las directrices de valoracion de International Private
Equity and Venture Capital (IPEV Valoation Guidelines).

Si ninguno de los modelos v técnicas de valoracion anteriores permite determinar el valor
razonable de la inversion con fiahilidad, ésta se valorard a su coste menos, en su caso, el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

b} Inversiones en capital-inicio: en el caso de que no haya transacciones recientes del
propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes inferesadas e
informadas se valorard por su coste. En caso de deterioro, no se reconoce si exisie un
dictamen del Consejo de Administracién que certifique ¢l cumplimiento del plan de

negocio de la entidad participada.
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Débitos v partidas a pagar

Los pasivos financieros incluidos en esta coteporia se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de |a contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que  les
sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se realizard a su coste amortizado, Los intereses devengados se
contabilizardn en la cuenta de pérdidas v ganancias aplicando ¢l método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aguellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se podran valorar a su valor nominal siempre ¥ cuando el efecto de no
actualizar los flujes de efectivo no sea significativa,

Baja de activos financieros

Un activo financiero, o parte del mismo, se da de baja cuando expiran o se han cedido los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y se han transferido
de manera sustancial los riesgos v beneficios inherentes a su propiedad,

d) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se caleula como la suma del impuesto
corriente, que resulta de la aplicncion del correspondiente tipe de gravamen sobre la base
imponible del ¢jercicio tras aplicar las bonificaciones y deducciones existentes. y de la
variacién de los activos v pasivos por impuestos diferidos contabilizado. Se reconoce en la
cuenta de pérdidas v ganancias excepto en aguellos casos en los que este impuesto estd
directamente relacionado con partidas directamente reflejadas en el patrimonio neto. en cuyo
caso el impuesto se reconoce, asimismo, en este epigrafe.

Los activos v pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o cobrar de
la Administracidn Piblica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance, e
inchivendo cualquier otro ajuste por impuestos correspondiente a gjercicios anteriores.

Tal v como se esiablece en la Ley del Impuesto sobre Sociedades estarin exentas de
tributacion el 99% de las rentas que las sociedades v las sociedades de capital-riesgo
obtengan en la transmision de valores representativos de la participacion en el capital de
sociedades no financieras que, en ¢l momento de la toma de la participacion, no estén
admitidas a cotizacion. Dicha exencion tendrd lugar a partir del inicio del scgundo afo
computado desde el momento de adquisicion y hasta el decimoguinto, inclusive.
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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 BCLiVOS ¥ pasivos ¥
sus valores en libros en las cuentas anuales.

¢} Arrendamientos y otras operaciones de caricter similar

La Sociedad clasifica un arrendamiento como financiero cuando de las condiciones
ccondmicas del acuerdo de arrendamiento se deduce que se le han transferido sustancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso
de que no se cumplan las condiciones del contrato de arrendamiento para ser considerado
como financiero, éste se considerari como un arrendamiento operativo.

Los gastos de arrendamientos operativos incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta
de Pérdidas v Ganancias.

) Provisiones y contingencias
Las obligaciones existentes al cierre del ejercicio, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad, y cuyo
importe ¥ momento de cancelacion son indeterminados, se registran en el balance como
provisiones y se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe
necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion,

o)  Transacciones enfre partes vinculadas

Con carcter gencral, los elementos objeto de una transaccidn con partes vinculadas se
contabilizan en el momento inicial por su valor razonable, La valoracion posterior se realiza
conforme con lo previsto en las comespondientes normas.

h) Cuoentas de Orden

De acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, las cuentas de orden recogen, entre otras, las plusvalias latentes en las
participaciones en capital y las bases imponibles negativas pendientes de compensar, en su
caso.
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NOTA 5. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

5.1) Activos financieros

El detalle de los activos financieros a largo plazo es el siguiente:

Activos disponibles parn In venia

{Maota 5.0.c)l 1.896.659,51 = 1L.BE9%.659,5]
Pristumos y partidas a cobrar {Nots

5.1.h)) - 695.9686,00  695.956,00
Wowdd 3 FEORE T AR S

El detalle de los activos financieros a corto plazo es el siguiente:

Pristamos v partidas a cobrar (Mofs

. 1.bjb - 594, 454,70 S594.458,70
Efective v otros Hguidos equivalentes

{Mota 5. Laj) = ROTE050T  HOT.60509
Wt i s S 2.063,79  1.492.063,79

5.1.a) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El detalle de dichos activos a 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

Cuenas corrientes Ra7.00E, 09
Caja E
el = 1= aEEeT T R SRR SRR T - TRy
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5.1.h) Préstamos y partidas a cobrar

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

ICTr 5A% 522,500,106 10263 14  532.763,14 1806/ 2026
Tethys Holding SAS 24000, 1K) 195,56 2409556 1510020246
Zachem Parners 5,1 149 486 00 - L% 4%6 00 0512038
Tagus Search Capital, 5L = 5%4 (WD, 00 SR, 000, e ni.

Con fecha 18 de junio de 2019, la Sociedad otorgd un préstamo participativo a ICD SAS por
importe de $22.500,00 euros, con el objeto de financiar la adquisicion por parte de esta dltima
del 100% de las acciones de Performer CNC SAS. Dicho préstamo tiene como fecha de
vencimiento ¢f 18 de junio de 2026 ¥ un interés anual fijo del 4% pagable a vencimiento,

Con fecha 15 de octubre de 2019, la Sociedad otorgd un préstamo participativo a Tethys
Holding SAS por importe de 24.000 euros. Dicho préstamo tiene como fecha de vencimiento
el 15 de octubre de 2026, con un periodo de carcncia de 7 afios y un interés anual fijo del 5%.

Con fecha 22 de noviembre de 2019, la Sociedad adquirié, mediante el otorgamiento de un
contrato de compraventa de participaciones y cesion de préstamo con la sociedad Lakut
Inversiones SL, un préstamo participativo por importe de 149,486 euros frente 4 la Sociedad
Sachem Partners SL. Dicho préstamo fue otorgado ¢l 5 de noviembre de 2018, con el objeto
de financiar la adquisicién por parte de Sachem Partners SL del 100% de las acciones de
Lanaccess Telecom SA, v forma parte de las inversiones previas realizadas por los
Promotores de la Sociedad con cardcter previo a su constitucion. El citado préstamo fiene
como fechn de vencimiento ¢l 5 de noviembre de 2038 v un tipo de interés anual fijo del 0%,

Con fecha 5 de diciembre de 2019, la Sociedad envio una transferencia por importe de
584,000 euros a Tagus Search Capital SL, con ¢l proposito de financiar la adquisicion de una
compafia que finalmente no llego a producirse. Dicho importe, que a 31.12.2019 aparece
registrado en la contabilidad de la Sociedad como un préstamo a corto plazo, fue devuclto a la
Sociedad el 3 de enero de 2020
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5.1.¢) Activos financieros disponibles para la venta

El detalle a 31 de diciembre de este epigrafe s el siguiente:

Senrch funds cn fase de Adguisicidn
Asta Capital, 5.L.

IO 8AS

RJ Capital Partners Limited

Tilfior Oeean, 5.6L.

Sachem Partners, 5.1,

Search fands en fase de Biasgueda
5 Investimantl

Albhatros Equity 5L

Tilden Investments, SL

Signatus Capital, SL

Mavega Capilal, 51,

Vesta Capital Partmers, 5L
Zincapital LDA

Harizomite Capital

Tethys Holding SAS

Soris Capital Partners Limited
MWI, LLC

Tagus Search Capital, SL

K6 Transmission SA5

Legacy Parmers Search Fund, SKEL
Ibers Search Capital, SL
Mamencis Capital, 5L

Med Leaders Gmbl

[dus Tnvestments S, 51

Blue Knot Capital [nvestment Limited
Koru Machfolge Gmbh

Giers Kapital Gmbh

Magnuis Partners, 5L

Baluarle Capital, SL

9,05%
§.92%
10,01%
8,74%
3,12%

5,00
11,30%
i, T
12,40%
13,60%
71005
12,50%
6,30
165, 00%
13,64%
10, 00%
3,005
12,50%
O
1,50%%

4,00%
4,80%
3.10%
3,10%

% (4%
3,10%

SR0. K00
66, 500
340.353,32
768.750,00
28.514,00

20.000,00
37.400,00
24,000,00
45.000,00
45,000,040
341.000,00
40,000, ()
36,703,835

160,04
5232948
212273
16,000,000
RN
37,500, 00
12.5040,00
12546, 00
16.504,00
12.4%0,00
17.315,00
| 6.000,00
15,500,000
|5, 000,00
|7.500,00

$80.000,00 . .

6,50 3 :
340.353,32 .
237.00000 (531.750,00)
117.514,00 - E0.000.00

20,000,00 - .
37.500.00 i 2
24,000,060 - -
45.000,00 . .
45.000,00 . 5
30.000,00 : -
0. (4,00 ;
6.3, 85 ) ;
164,00 : 3
5232948 : 5
72 337,36
16.000,00 3 =
401.000,00 . .
37.500,00 : -
12.500,06 - 2
12.500,00 ; 2
16,500,040 g z
12.490,00 : .
17.315,00 E
16,000,060
1550000
15.000,00
17.504,00

"R T |

el 1 I:,mi ILI.-_"MSI- 'Eag_iﬂ-.m

La politica de inversidn de la Sociedad consiste en la toma de participaciones minoritarias en
pequefias empresas a través de vehiculos de mversion (con forma de sociedad hmitada o
figura societaria equivalente en otras jurisdicciones). que se comocen como fondos de

bisqueda o search funds.



Cuentas Amiales de Fsiria Capital, Sociedad de Caplial de Riesgo PYME- Efercicio 2019 20

La Sociedad realiza dos tipos de inversiones diferenciadas en search funds, en funcion de la
fase de desarrollo del provecto: i) inversiones en fave de hisqueda, destinadas a financiar la
biisqueda de empresas objetivo por pare del seqrch fimd e ii) inversiones posteriores en fase
de adguisicin, destinadas a financiar ln adquisicidn de una empresa objetive previamente
identificada por parte de un search fimd,

Es habitual que dichas inversiones, sobre todo en fase de adquisicion, se articulen mediante
una combinacién de inversion en capital v préstamos participativos (u otros instrumentos de
deuda).

Inversiones en search funds en Fase de Basgqueda

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad realizd inversiones en los siguientes 13 search funds en
[ase inicial de bisqueda:

CS INVESTIMENTI mir-149 Itnlin 201000 5.0% 200k
ALBATROS EQUITY miar-19 Espafia 37500 11,3%  37.300
TILDEN INVESTMENTS mey-19 E=pafia 24.000 B, 7% 24.000
SHENATUS CAPITAL Jun-19 Espafia 45.000 12.4% 45.000
NAVEGA CAPITAL jul-19 Espatia 45,000 13.6% A45.000
VESTA CAPITAL apo-19 Espafia A0.000 T.1% 30000
ZINC CAPITAL apo-19 Portugal 60000 12.5% 60000
HORIZONTE CAPITAL sip=19 Brasil I 3% 16,704
TETHYS HOLDIMG (1] oct-19 Framcia 1600 16% 160

SORIS CAPITAL nov-19 Reino Unido 43 (e 13,6% 52329
MMWI nov-14% Polonia 1 10%% 22507
Kb TRANSMISSION =15 Frencia LR 12,5% EE LY
LEGACY PARTNERS SF dig-1% llin A7, 3 G 4% 37,500

(17 L& inversién en Tethys Holding incluyd un préstamo por impore de £24.0H),

Adicionalmente, con fecha 22 de noviembre de 2019 la Sociedad suscribio un contrato de
compraventa de participaciones y cesion de préstamo con Lakut Inversiones SL, con el
proposito de formalizar la transmision de determinadas inversiones previas realizadas por los
Promotores de la Sociedad con cardeter previo a su constitucion,
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A través de diche contrato, Ja Sociedad adguirio, entre otros, diversas participaciones los
sipuientes 10 search fimdy que a 31 de diciembre de 2019 se encontraban en fase inicial de
bisqueda:

TAGLUS SEARCH CAPITAL 5L sepl-16 Espafia 16,000 8% 16,000
IBEROC SEARCH CAP. 5L enc-18 Espafia 12.500 1,5% 12.500
NAMENCIS CAPITAL may-18 Espaiia 12.500 4,1% 12.500
MED LEADERS GRMEFH miny-18 Alemanla 5. 5] 4,0% 16, 5
IDLS INVESTMENTS SF SL jul-18 Marruecos 12490 i, 8% 12,490
BLUE KNOT LTD jul-18 Reino Unido 15000 3.1% 17.315
KORU NACHFOLGE GMBH ago-18 Alemania 164K 3.1% 16.000
GIERS KAPITAL GMEH aga-18 Alemania 15500  42% 15,500
MAGNUS PARTNERS 5L nov-18 Espaita 15,000 5.0% L5.000
BALUARTE CAPITAL 5L nov-18 Fapafia 17.500 31% 17,500

(*) En la operacién con Lakut Inversiones, S.L. se incluian también inversiones en search
funds en Fase de Adquisicion, segin se detalla en el apartado siguiente.

Las inversiones en search funds en Fase de Bisqueda son destinadas principalmente a
sufragar sus gastos durante la fase de busqueda de compaiiias objeto de inversidn.

Inversiones en search funds en Fase de Adguisicion
ICD SAS

En junio de 2019, la Sociedad invirtid, a través del search fund Lea Succession, en la
adquisicién del 100% del capital de Performer CNC SAS, empresa francesa de distribucidn
de maguinaria de precision industrial.

A estos efectos, con fecha 21 de junio de 2019 la Sociedad suscribio 6.650 acciones de la
sociedad francesa ICD SAS, equivalentes al 6.7% de participacion, por importe de €66,50
euros, asi como un présiamo participativo por importe de 522,500 euros.

Asta Capital, SL
En julio de 2019, la Sociedad invirtid, a través del search fimd Asta Capital, en [ adquisicidn

del 70% del capital de Grupo Logiscenter SL, empresa espafiola de distribucion de equipos de
lectores de codigos de barras, impresoras de etiquetas y sistemas RF1L,
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A estos efectos, con fecha 5 de julio de 2019 la Sociedad suscribio 6.532 participaciones de
Asta Capital SL, equivalentes al 8,71% de participacion, por importe de 563.000 euros (6,532
euros de valor nominal y 558.468 euros de prima de asuncién). Posteriormente, el 22 de
noviembre de 2019, la Sociedad adquirié 258 participaciones adicionales de Asta Capital SL,
equivalentes al 0,34% de participacion, por importe de 15.000 euros. Dichas participaciones,
propiedad de Lakut Inversiones SL, formaban parte de las inversiones previas realizadas por
los Promotores de la Sociedad con cardeter previo a su constitucion,

Como resultado de ambas operaciones, la Sociedad ha realizado una inversion total en Asta
Capital de 380,000 ¢uros, equivalentes al 9,05% de participacion.

RJ Capital Partners Limited

En agosto de 2019, la Sociedad invirtio, a través del search fumd RJ Capital Partners, en la
adquisicién del 100% del capital de Infonetica Ltd, empresa britinica de software
especializada en el drea de investigacion cientifica.

A estos efectos, con fecha 21 de agosto de 2019, la sociedad suseribio 7.877 acciones
ardinarias ¥ 273.393 acciones preferentes de RJ Capital Partners Limited. por importe de
281.270 libras esterlinas (314.073,32 euros). Posteriormente, el 22 de noviembre de 2019, la
Sociedad adquirié 22.500 scciones de RJ Capital Partners Limited, por importe de 22.500
libras esierlinas (26.280 euros). Dichas participaciones (ueron adquiridas a Lakut Inversiones
SL., formando parte de las inversiones previas realizadas por los Promotores de la Sociedad
con cardcter previo a su constitucion.

Como resultado de ambas operaciones, la Sociedad ha realizado una inversion total en RJ
Capital Partners Limited de 340.353,32 euros, equivalentes al 10,01% de participacion,

En noviembre de 2019, la Sociedad adquirid de los promotores de 1stria Capital la inversion
que éstos habian realizado, a través del search fund Capital de Transicion, en la adquisicion
del 100% del capital de Enginyeria Mapex SL, empresa espafiola de software de control de
procesos industriales adquirida el 3 de mayo de 2018. Dicha inversion forma parte de las
inversiones previas realizadas por los Promotores con cardcter previo a la constitueion de la
Sociedad.

A estos efectos, con fecha 22 de noviembre de 2019, la Sociedad formalizd con Lakut
[nversiones, 5.1 la adquisicion de 1.050 participaciones sociales privilegiadas de Clase B de
Tilfor Ocean, 8.1, por importe de 768.750 euros, equivalentes al §,74% de participacidn.
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En noviembre de 2019, la Sociedad adquirié de los promotores de Istria Capital la inversion
que éstos habian realizado, a través del search fumd Sachem Partners, en la adquisicion del
100% del capital de Lanaccess Telecom S.A., cmpresa espafiola de soluciones de
videovigilancia, que tuvo lugar el 5 de noviembre de 2018, Dicha inversion forma parte de las
inversiones previas realizadas por los promotores con cardeter previo a la constitucidn de la
Sociedad.

A estos efectos, el 22 de noviembre de 2019 la Sociedad formalizd la adquisicion de 1.874
participaciones sociales de Clase B de Sachem Partners, S.L., por importe de 28.514 euros,
equivalentes al 3,12% de participacion, junto con la cesion de un préstamo frente a dicha
sociedad por importe de 149.486 curos,

Situacidn de las participadas

A continuacion, se detalla, respecio a las inversiones en search funds en fase de adquisicidn,
la situacién patrimonial de las sociedades participadas (incluyendo la situacion patrimonial de
las sociedades objeto de adquisicion), en base a la informacion financiera disponible
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019, asi como los datos mas
relevantes de las mismas:

11 5AS 1000 0 0 il (47337
Perjormer MO K45 (1) 61324 0 3006389 i 481412
Asin Capital, 5.1 [2) 74595 4 SHL000 0 {2TLOMDN { 15%.000)
Grupo Logiseeater 51 (3} .00 1] G55 00K d LA02.004
R Capital Parioers 781,244 i i (74639 (324,544
fftieserica LT (4) 11 i i 214,783 FT AT
Tilfor Cecan, 5.1 {3) Led3 400 3R01.850 i (49,34} (7.052)
Enginvieria Mapex, 51, 12.000 0 432912 o 1.016.592
Snchem Parirers, S0 (3} il () 0 (&a731751) 1] 3.360.650 {47 239.98)
Lipreeess Telocom (1) 24040 0 15215345 i} ¥ 1,078 932,27

i Fawds Finnnciens audimdos o JUi20]9

{21 Estaden Flilancierss no audisdos a 31712019

(3] Estadon Fitiiecheron aulaados a 1171519

[&1] Estaddess Financicpos aidiados o 3103 clfms e Hhms esterlinns
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Los principales datos mercantiles de las sociedades participadas v las firmas de auditoria, en
su caso, que han auditado sus cucntas anuales a 31 de diciembre de 2019 se detallan a
contimuacion:

M %A% 2 chemin de la Gravelle Ascsoramicibi empresarial y de Cubinet FEUGE
#8520 Wisembach, Francia pestidin {soviedsd halding)

Perffrmer CNC 54N 25 La Peronnicre Yenlu gl por mayar desuministes v Cabinot ECGE
42320 La Grand-Croby, Francla ecpaipns industrinbes dlversos

Asta Capital, S.L. i Fuerteventurn 4 2 - oficina B, Socicdad halding Ermst & Young
IRTOR - San Sehostian de los Reyes,
Mndrid

G Logiecenter 5L ! Fuesteveniura 4 2 - oficina 8, Vienta de tod tipo de equipnmiento - Emat £ Yoing
2RO - San Sehastisn de bos Reves,  wo disposifivos electriimicns parn

Mudrid ideriificaciin amtamalics ¥
o ilidad
R Capital Pastncts 3 Ericn Court, Woking, Suney, Actividades do gestion de fordos Iliffe Poufier
[nglaterru, U722 OFB {sociedad holdirg}
Infaretica LTD Lower Ground Floor Office the Servicios de tecnologis de la Iiffe Pouler
Civic Cenire, High Sirect, Esher, infarmacion — desarrollo y venia de
Surrey. Inglaterra, KT HH 9500 aiifyware
Tilfusr Ocean, 3.1, O Tradier 19-2] - 02017 - Sociedad holding Mnrers Anditores
Enpiawleria Mapex, £ Calle Figueras— Pol. Ind, 30t Dezarredlo ¢ implantaciin de Muorers Auditares

Fradafs, 78 Vi, 08500, Barcelsnn  soflware para eontrol de
prodpegicn, calidad ¥
maenimicnso

Sachem Parimers. 5.1, Avdn Manoterss 10 - Loeal B 205« Acfividndes de coidnbilidad, nnn
B0 - Mindrid teneduria de librog, miditoria
aseacria fseal
Lonacoesy Telovom 5.4, Avda Manoteras 10 - Logal B 205 - Fobricucidn v montaje deequipos.  BDO
JR050 - Mndrid de videovipilancin,

Deterioros de valor de inversiones en sociedades participadas:

Al cierre del ejercicio 2019, los Administradores de la Sociedad realizan un andlisis de la
valoracion de las inversiones en socicdades participadas en funcion de la evolucion de las
variables financieras y de negocio que presentan las mismas, distinguiendo entre:

- Inversiones en search funds en Fase de Basqueda: la Sociedad las mantiene a coste de
adquisicion hasta que el search fund lleva a cabo la adquisicion de alguna compafia. En
caso de no materializarse v aprobar la liquidacion del search fund, se registra el
correspondiente deterioro de la inversion.
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= Inversiones en search funds en Fase de Inversién: Al cierre de cada ejercicio, los
Administradores de Istria revisan la evolucion de las principales variables financieras y
de negocio de las sociedades adquiridas. Para determinar el valor razonable de las
mismas, los Administradores toman en consideracion los métodos de valoracion
empleados en la determinacion del valor de compra procediendo a registrar una
plusvalia ¢ minusvalia en funcion de la evolucion del valor razonable obtenido. El
método empleado para la valoracion ¢s por miltiplos de EBITDA restando la Deuda
Financiera Neta de la socicdad o subgrupo participado. No obstante, la Sociedad
mantiene a coste de adguisicién las inversiones durante el primer gjercicio desde la
adquisicién, periodo en ¢l que los Administradores de Istria revisan la evolucion de las
inversiones, salvo que existan claros indicios de deterioro,

5.2) Pasivos financieros

La composicion 31 de diciembre de 2019 es la siguiente:

Acreedores por servicios prestodos - 108.614.68
Otras deudas - 125.0440,00
Fris s SR 23361468

La partida “otras deudas” hate referencia al importe de la ampliacion de capital con la que se
aleanzd el Sepundo Cierre de la Sociedad en diciembre de 2019, El hecho de que figure como
deuda v no como capital se debe a que a 31 de diciembre de 2019 la referida ampliacidn de
capital no habia sido elevada a publico, hecho que se produjo en enero de 2020.

NOTA 6. FONDOS REEMBOLSABLES
Capital

Con fecha 21 de diciembre de 2018 se constituye la Sociedad mediante la emision de S00.000
acciones de un euro valor nominal cada una de ellas, wotalmente suscritas y parcialmente
desembaolsadas.

En los meses posteriores v antes de la primera ampliacién de capital se realizan los
desembalsos pendientes correspondientes a las accioncs emitidas en la constitucion de la
Sociedad.

El 6 de junio de 2019 se realiza la primera ampliacion de capital de la Sociedad, por imporie
de 1.860.000 euros mediante la emisitn de 1.860.000 acciones de un euro de valor nominal
cada una de ellas, totalmente suseritas v desembolsadas. Tras esta ampliacion de capital el
capital social queda fijado en 2.760.000 euros, dividido en 2.760.000 acciones de un curo de
valor nominal cada una de ellas, v se produce el denominado *“Primer Cierre” de la Sociedad.
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El 23 de diciembre de 2019 se realiza la segunda ampliacién de capital de la Sociedad, por
importe de 1.990.000 euros mediante la emision de 1.990.000 acciones de un euro de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. Tras esta ampliacidn de
capital el capital social gueda fijado en 4.750.000 curos, dividido en 4.750.000 acciones de un
euro de valor nominal cada una de ellas, v se produce el denominado “Segundo Cierre” de la
Sociedad.

Por 1o tanto, a 31 de diciembre de 2019, el capital social de la Sociedad asciende a 4.750.000
curos, correspondientes a 4,750,000 acciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas.
Asimisma, Las acciones se dividen en:

- Clase A: 4.598.000 acciones nominativas ordinanas,

- Clase B: 150,000 acciones similares a las acciones Clase A, si bien tienen el cardcter de
privilegiadas al estar exentas del pago de los Gastos de Gestion y Administracion y del
Derecho Especial, tal ¥ como estos términos se definen en el Contrato de Inversion ¥
Acuerdo de Accionistas de la Sociedad. Las acciones de Clase B Gnicamente pueden ser
suscritas por los Promotores de Istria Capital, con independencia de que estos realicen
labores de gestion o administracion en la Sociedad.

- Clase C: 2.000 acciones similares a las acciones Clase A y B, si bien tienen el cardcter
de privilcgiadas al conferir a sus titulares ¢l derecho econdmico a percibir de la
Sociedad el Derecho Especial establecido en ¢l Contrato de Inversion y Acuerdo de
Accionistas. Las acciones de Clase € dnicamente pueden ser suscritas por los
Fjecutivos Clave v aquellas personas que realicen labores de gestion o administracién
en la Sociedad.

Hechos posteriores al 31/12/2019 relativos al capital social v al nimero de acciones

El 4 de marzo de 2020 se realiza la tercera ampliacion de capital de la Sociedad, por importe
de 250.000 euros mediante la emision de 250.000 acciones de un euro de valor nominal cada
una de ellas, totalmente suscritas v desembolsadas. Tras esta ampliacion de capital el capital
social queda fijado en 5000000 euros, dividido en 5.000.000 aeciones de un éuro de valor
nominal cada una de ellas, v se produce el denominado “Cierre Final™ de la Sociedad.

El 21 de mayo de 2020 se realiza la cuarta ampliacion de capital de la Sociedad, por importe
de 200.000 de euros mediante la emision de 200.000 de acciones de un euro de valor nominal
cada una de ellas, totalmente suscritas v desembolsadas. Las nuevas acciones se emiten con
una prima de emision total de 1.800.000 €, es decir, con una prima de emision de 9 € por cada
nueva accidn, valorandose la aportacion total a los efectos legales oporiunos en 2,00, 000 £.

Tras esta ampliacién de capital el capital social queda fijado en 5,200,000 euros, dividido en
5 200,000 acciones de un curo de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas ¥
desembolsadas.
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El detalle de los accionistas con un porcentaje superior al 5% al 31 de diciembre de 2019 es ¢l
siguiente:

Sociedad de Gestion Patnimonial

Bamix. 5.L. [RET TR T.171% F50L 000,00 350000 Class A
BICAR, 5.A. 1. {s0eb_ 000,00 5. 26% 2500, (i3, 00 250000  Clase &
Blue Compass Investments, S.A. 100,000, 04 5,26% 250.000,00 250000  Clase A
ESA Inversiones, 5.L.1. 100 D00, R §,.26% 250,000,000 250000  Claze &
{]I:]F.I{_'.‘,hﬂl p.{ I 1000, 000, 0 5, 26% 2500, 000,080 250 {000 Clase A
GLU FATRIMORNID, SL 10, 000, el 5,260 250000, 250000  Clase &
Investigaciones ¥ Estudids

Financieros, SA 10000, (1D () 5.26% 230,000,040 250000  Clase A
Los Gadeares, 5.L. 1 ERCH, Q00 O 5.26% 250,000,00 2501000 Chase &
SOIXA, SICAV, 5.A, 1L OO N, O 5,26% 2545, 000,16 250000 Clase A

L Y ] i g i — '"._
DS ELY =1 ¥ CRTUEE I
: |} : E L} - " q:-_ T —ar = -"'I.'

Reservas

Dentro del epigrafe “Reservas voluntarias™ se encuentra contabilizado los gastos derivados de
la constitucion de la sociedad durante el ¢jercicio 2019,

NOTA 7. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Piblicas al 31 de diciembre de
2019 = ] siguiente, en euros:

Retenciones por IRFF ) - Th.aE5 A3
Organismos de la Seguridad Social - 243714
Total Administraciones Pablicas ' [T 73,125,001

Situacidn fiscal

Sepln las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o ha
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro aflos. En consecuencia, con motivo de
eventuales inspecciones, podrian surgir pasivos adicionales a los registrados por la Sociedad.
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No obstante, los Administradores de Ia misma consideran que dichos pasivos, en caso de
producirse, no serian significativos sobre las cuentas anuales lomadas en su conjunto.

Régimen fiscal

La sociedad, Entidad de Capital Riesgo (ECR) estd regulada por la Ley 2272014 de Entidades
de Capital Riesgo, v su objeto social principal consiste en la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras cuyos valores no coticen en el primer
mercado de la Bolsa de valores. De acuerdo con los articulos 50 y siguicntes de la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se caracterizan, entre ofras, por
la exencidn en el 99% de las rentas que las ECR obtengan en la transmision de valores
representativos de las empresas en las que participen, siempre que la transmision se produzca
a partir del inicio del segundo afio de tenencia computado desde ¢l momento de adquisicion o
de la exclusion de cotizacidn y hasta el decimoquinto, inclusive.

Impuesto sobre heneficios

La conciliacion del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del
impuesto sobre beneficios en el ejercicio 2019 es la siguiente:

Hesulindo contsble antes de Impisatos {399.101.9T)
Difereaciag permunentes - o .
Resultudlo contable ajustado (399.101.97)
Difierencias semporates - 5 >
Base imponible fiscal == lfridatp {1 ot s - NI
Bases imponibles negativas pendientes de compensar

El detalle de las bases imponibles a compensar a 31 de diciembre de 2019 es la siguiente:

2019 39920197

s B M =) ERE - TS
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NOTA 8. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
8.1} Ingresos financieros

La composicién de estos epigrafies de la cuenta de pérdidas y ganancias del cjercicio 2019 es
la siguiente:

Intereses, dividendos v rendimientos asimilados de bos activos financieros 10.458,70
Ditros ingresos financieros 0,20
Tod GCREC AR & LS RSeS| e

8.2) Gastos de personal
La composicion de los gastos de personal del gjercicio 2019 es la siguiente:

Sueldos v salarios 30133601
Seguridad Social a cargo de la empresa 15.200,71
Tatal ' LB R 319.536,72

Durante 2019, la Sociedad no ha realizado pagos a planes de pensiones ni prestaciones
definidas.

8.3) Otros gastos de explotacion

La composicion de los gastos de explotacion del ejercicio 2019 es la siguiente:

(hros gastos de explotacion

Amendamiento v cinones 1 8000, 360
Servicios de profesiomales indlependientes S0.771.87
Servicins bancarios y similares 355,11
Ditros seTvicios 19947 07
Tributos 1020, 10

EIRFEIRES

.r.l

Tm‘l _.|-. . __f_,! :'_ i el P
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Oitras coentas de orden

A 31 de diciembre de 2019 el capitulo presenia el siguiente detalle:

Patrimonio compromatido 15, 06, 000, (4

Patrimonio comprometido no exigido 14. 250000 (0

Pérdidas fiscnles o compensar (Mota 7) 39020097
S A SRR B B S S

NOTA 10. OTRA INFORMACION

El miimero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2019, distribuido por categorias,
es el siguiente:

D¥irector 2
Adrmintsicativis

Analistos Fmangieros -
Total . ol - R e

La distribucidn del personal de la Sociedad al término del ejercicio, por categonias y sexos, es
la siguiente:

Direstor 2 - 'k
Administrativos ] - i
Analistas financicros - a 3

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no tiene personal contratado con minusvalia igual o
superior al 33%.

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 ha ascendido a 3.000

CUrns,
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

De acverdo con lo establecido en la disposicion adicional dnica de la Resolucion de 29 de
enero de 2016, del Instituto de Contabilidad v Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a

incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacién con ¢l periode medio de pago a
proveedores en operaciones comerciales a continuacion, se presenta informacion a 31 de

diciembre de 2019,

La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente:

{Dias)

Periodo medio de paeo o proveedon:s 3191

Ratiode operaciones pagadas 307

Ratio de opersciones pendientes de pago 23,73

Toial pagos realizados S [t - S

Totul pagos pendientes T s 0 AT 240257

Datos calculados conforme ¢l Real Decreto 635/2014 por encontrase la sociedad dentro del
ambito subjetivo de aplicacién previstos en el articulo 2.1 de la Ley Organica 2/2012, de 27
de abril, de Estabilidad Presupuestaria v Sostenibilidad Financiera

NOTA 11. GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo inherente a las actividades de la Sociedad se gestiona a través de un proceso de
identificacion, medicion v segwimiento continee, verificando el cumphmuento  de
determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las
operaciones de la Sociedad.

La Sociedad estd expuesta al riesgo de mereado (¢l cual incluye los riesgos de tipo de interés,
de precio v de tipo de cambio), ricsgo de crédito v riesgo de liquidez derivados de los
instrumentos financieros que manticne en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, reguladora de entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversidn colectiva de tipo
cerrado, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion.

Los mencionados coeficientes normativos, especificados en la Nota 1 de la memoria, mitigan
los siguientes riesgos a los gue se expone la Sociedad que. en todo caso, son objeto de
seguimiento especifico por la Sociedad.
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Riesgo de mercado (Incluye tipo de interéds, tipo de cambio y ofros riesgos de precio)

Este riesgo comprende los rigsgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de
Interés de los activos v pasivos, de los tipos de cambio en los gue estin denominadas las
masas patrimoniales v de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

El efectivo de la Sociedad esti expuesto al riesgo de tipo de Inlerés, €l cual podria tener un
efecto adverso en los resultados financieros ¥ en los flujos de caja. En opinion de los
Administradores de la Sociedad, la exposicion de esta a este riesgo no es relevante en relacion
al patrimonio.

La exposicion de la Sociedad al riesgo de cambio tampoco se considera relevante por la
naturaleza de los activos v pasivos de la Sociedad.

El riesgo de precio se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los
precios de mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento o bien
por factores que afecte o todos los instrumentos negociados en el mercado. Todas las
inversiones mantenidas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 corresponden a
sociedades no eotizadas, La politica de la Sociedad consiste en la rigurosa seleccion de los
proyectos asi como el adecuado seguimiento de cstos, con objeto de reducir dicho riesgo.

Riesgo de crédite

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad, y se entiende como el riesgo de
gue la contraparte sea incapaz de reintegrar completamente los importes que debe. La politica
de la Sociedad referente al crédito consiste en la rigurosa seleccion de los prestatarios asi
como el adecuado seguimiento de estos, junto con, en su caso, la toma de garantias
adicionales suficientes,

La Sociedad no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus
ahligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los
limites a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos,

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera de la Sociedad
{concentracién) v su correlacion con el total de activos. Al 31 de diciembre de 2019 Ia
Sociedad cumple dichos requisitos legales.

Con cardcter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en
entidades financicras de elevado nivel crediticio.

Riesgo de liguides

Este riespo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liguidos, o
para poder acceder a cllos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda
hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago.
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A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no tiene obligaciones de pago significativas v las
existentes estan cubiertas en su totalidad por el efectivo.

NOTA 12. HECHOS POSTERIORES

l.  Relativos al capital social y al nimero de acciones

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2019 se han llevado a cabo diversas ampliaciones de
capital segin se menciona en la Nota 6,

2. Relativos a la inversion

Evolucidn de las inversiones en cartera

En enero de 2020, Tagus Search Capital comunicd a sus inversores su intencion de proceder a
la liquidacitn del vehiculo a lo largo de 2020, al haber transcurrido ¢l periodo de bisqueda
sin que s¢ hubiera completado ninguna adguisicién, generando una pérdida como
consecuencia de esta operacion de 16.000 euros,

Desinversiones

En febrero de 2020 la Sociedad deshizo su inversion en Namencis Capital, SL, mediante la
transmisién de su participacion a la propia Namencis Capital, por importe de 18.750 curos,
generando como consecuencia de esta operacion un beneficio de 6.250€.

Nucvas inversiones

Con posterioridad al 31/12/2019 la Sociedad ha invertido en 10 nuevos search finds en fase
inicial de bisqueda, conforme se detalla a continuacion:

IBERICA PARTNERS Ene-20 Espafia L 6,6% 17000
AYERMA TRANSMISS. Feb-20 Francia 7.7% 0,000
STELLA MARIS Mas-20 Francia 12,59 45.000
LANDALE PARTNERS Mar-20 Reing Unido 10% 51.443
APPLERY SUCESSION Abr-20 Canadi §,95% 52.120
HEXAGON CAPITAL Abr-20 Mixica 63% 46.232
KILIMANIARO CAPITAL May-20 Brasil 6,3% 21.999
VERSA CAPITAL Tun-20 Espafia 12,5% 45 000
KCP GROUP Jul-20 Polonia 9,1% 25.000
VIRTUS MITTELSTANID Jul-24¥ Alemuila 0% 37,800
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Tethys Holding SAS

En febrero de 2020, la Sociedad participo, a través del search fund P. Saussol Transmission,
en la adquisicion del 100% del capital de Tethys SAS, empresa francesa especializada en el
desarrollo v fabricacion de equipos v sistemas de pirotecnia avanzada v piromecinica.

A estos efectos, con fecha 28 de febrero de 2020 la sociedad suscrbio 395,300
participaciones de Tethys Holding SAS en una ampliacion de capital, por importe de 39.530
curns. Adicionalmente, la Sociedad suscribid 3.683.100 obligaciones convertibles en
acciones, por importe total de 368.310 euros, mediante la compensacion del préstamo por
importe de 24.000 euros otorgado el 15 de octubre de 2019 y ¢l desembolso de 344.310 euros.
El importe total de la inversion de la Sociedad en Tethys Holding SAS es de 408.000 euros,
equivalente al 12,6% de participacion.

CarPro Systems

En julio de 2020 la Sociedad participd, a través del search fumd Ibérica Pariners en la
adquisicion del 100% del capital de CarPro Systems, empresa bolandesa de software v
soluciones ERP para el sector del automévil, incluyendo alquiler de coches, leasing v gestion
de flotas

A estos efectos, con fecha 27 de julio de 2020 Ia Sociedad suscribio 96.635 acciones de esta
compafiia, asi como un préstamo participativo, por un importe total de 352.637.5 eurcs,
equivalente al 6,44% de participacion.

Grupo CTAIMA
En julic de 2020 la Sociedad participd, a través del search fund Baluarte Capital, en la
adquisicion del 100% del capital de Grupo CTAIMA, empresa espafiola proveedora de
soluciones de gestion para la coordinacion de actividades empresariales ¥ la relacion entre
empresas titulares v contratistas.

A estos efectos, con fecha 27 de julio de 2020 la Sociedad suscribio 125.848 acciones de esta
compatiia, asi como un préstamo participativo, por un importe total de 629.242 €, equivalente
al 3,65% del capital.

3. Relativos al impacto del Covid19

El 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declard ¢l brote de Coronavirus
COVID-19 una pandemia, debido a su ripida propagacién por el mundo, habiendo afectado a
mis de 150 paises. La mayoria de los Gobiernos estan tomande medidas restrictivas para
contener la propagacion, que incluyen: aislamiento, confinamiento, cusrentena y restriccion al
libre movimiento de personas, cierre de locales poblicos v privados, salvo los de primera
necesidad y sanitarios, cierre de fronteras y reduccion dréstica del transporte aéreo, maritima,
ferroviario y terrestre.
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Esta situacion csta afectando de forma significativa a la economia global, debido a la
interrupcion o ralentizacion de las cadenas de suministro ¥ al aumento significativo de la
incertidumbre econdmica, evidenciado por un aumento en la volatilidad del precio de los
activos, tipos de cambio v disminucion de los tipos de interés a largo plazo,

La Sociedad no ha visto afectada significativamente su actividad como consecuencia de la
pandemia derivada del Covid19. Los empleados de la Sociedad han trabajado en remoto y se
ha garantizado en todo momento la operativa diaria de la compaiiia.

Asimismo, por estar en sus primeros afos de actividad, correspondientes al periodo de
inversion. la Sociedad no ha viste afectados sus ingresos esperados por venta de participadas
o cobro de dividendos.

3.2. Impacto en la valoracion de los actives financieros

La Sociedad ha revisado las estimaciones que afectan a la valoracidn de los activos
financieros (préstamos ¥ partidas a cobrear v activos financieros disponibles para la venta), sin
que se hayan percibido indicios de deterioro significativo en dichas valorsciones,

Como consecuencia de la ralentizacion en la actividad empresarial provocada por el Covid19,
s¢ ha producido un descenso general de la actividad de las seis empresas participadas, las
cuales van a suffir, de una manera u otra, un impacto negativo como resultado de esta crisis,

La Sociedad prevé que la intensidad de dicho impacto varie en funcion de la industria y del
modelo de negocio de cada una de las empresas,

En Mapex, Performer CNC y Logiscenter, empresas con mayor exposicion a la actividad
industrial o comercial, el impacto se ha traducido en un descenso significativo de las ventas
durante los meses de marzo. abril ¥ mave, vy s¢ han adoptado medidas de reduccion de
emplea. Una ver relajadas las medidas de confinamiento, la recuperacion del volumen de
actividad v de nuevos pedidos ha sido notable.

Por el contrario, en Lanaccess, Infonetica v Tethys, a la fecha de formulacion de las cuentas
anuales el impacto habia sido muchoe menor, sin que se haya producido un descenso
significativo de los ingresos.

A la fecha de formulacion de las cuentas anuales no es posible realizar una estimacion del
impacto futuro que esta situacion pudiese tener en las sociedades participadas.

La Sociedad evaluard durante cl ejercicio 2020 el impacto de los hechos anteriormente
mencionados v de aquellos que se puedan producir en un futuro sobre el patrimonio v la
situacion financiera al 31 de diciembre de 2020 v sobre los resultados de sus operaciones y los
Mujos de efectivo,
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NOTA 14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

I.  Saldos entre partes vinculadas

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad mantiene un saldo a pagar por importe de 18,000
curos por ¢l alguiler de la oficina que mantiene arrendada a un accionists,

2. Transacciones entre partes vinculadas

Las operaciones mas significativas efectuadas con partes vinculadas en el gjercicio 2019 se
detallan a continuacion:

Con el objetivo de ir construyendo una cartera de inversiones parn la Sociedad, Lakut
inversiones, S.L.U. {cuyo administrador tmico. [}, Simon Bores Llanos, es asimismo
consejero de la SCR) realizd una serie de inversiones en diversos search funds (“Inversiones
Previas™). En ¢l momento de la transmision a Istria la mayoria de las Inversiones Previas se
encontraban en fase de bisqueda, si bien 2 de ellas habian adquirido ya una sociedad objetivo
{Mapex, adquirida por el search fund Capital de Transicion, S.L., y Lanaccess, adquirida por
¢l search fund Sachem Partners, 5.1}

Esta practica (conocida como warehousing) es habitual en el mundo de los search funds, dado
el periodo de maduracion de las bisquedas, el ciclo del proceso de fundraising de los fondos
especializados de search funds y el periodo de duracion de estos,

El 22 de noviembre de 2019 se formalizé en escritura pablica la transmision de las
Inversiones Previas 4 la Sociedad. de forma que estas forman ahora parte de la cartera de
inversiones de Istria. A efectos de su transmision a Istria las Inversiones Previas se valoraron
con cardcter general a coste de adquisicidn, a excepeion de aquellos search funds que ya
habian adquirido una sociedad objetivo, respecto de los cuales se aportd un informe de
valoracién elaborado por tercero independiente, con el fin de justificar el precio previsto para
su transmision a la Sociedad (precio que incluye ¢l step up del 50% correspondiente a la
prima de valoracion sobre el capital inicial de busqueda). El precio total abonado por Istria
por la transmisitn de las Inversiones Previas fue de 1,139,335 euros.

Los criterios de valoracion de las Inversiones Previas para su transmision a lstria fueron
definidos con anterioridad a la existencia de esta. con el objeto de evitar cualquier posible
conflicte de interés entre las partes transmitentes y velar por el imterés de los accionistas de
Istris.

Adicionalmente, como se indica en ¢l apartado anterior, durante el gjercicio 2019 sze han
soportado pastos por importe de 1K.000 euros que figuran pendientes de pago y que
corresponden al alquiler de la oficina de la Sociedad a un acciomsta.
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3. Saldes v Transacciones con Administradores v Alta Direccidn

El desempefio del cargo de consejero en la Sociedad no es remunerado. La remuneracion a
miembros de 1a alta direccion por el desempefio de funciones de direccion de la Sociedad en
el gjercicio 2019 asciende a 319.536,72 euros.

Chra informacion referenie al Consejo de Administracion

El organo de administracién tiene habilitado un procedimiento de control y evaluacion para
que los miembros del Consejo de Administracion faciliten al propio Consejo cuanta
informacion corresponda de conformidad con lo dispuesto en el Capitulo 111, Titulo 1V de la
Ley de Sociedades de Capital.

- Dicho procedimienio se encuentira actualmente en vigor,

- Los miembros del Consejo de Administracién mantienen, dentro de sus regisiros,
constancia de la solicitud de informacidn v contestacidn obtenida en relacidn con las
obligaciones derivadas de los articulos 229, 230 y 231 de la Ley de Sociedades de
Capital.

- De la informacidn remitida por los Sres. Consejeros en cumplimiento de lo previsio en
los citados articulos 229, 230 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital, se desprende
que ninguno de los ellos, ni personas vinculadas con los mismos, se hallan en ninguna
situacion de conflicto, directo o indireeto, con el interds de la Sociedad.”

Asimismo, y de acuerdo ¢on la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente, se
informa que los miembros del Organo de Administracion y las personas vinculadas a ellos no
han realizado ninguna actividad, por cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda
considerarse ajena al trifico ordinario que no se haya realizado en condiciones normales de
mervado.
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ISTRIA CAPITAL, SOCIEDAD DE CAPITAL DE RIESGO PYME, SOCIEDAD
ANONIMA

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2019

ISTRIA CAPITAL, SCR-PYME, S.A. (en adelante, “Isiria™ o la “Sociedad™) es un fondo de
capital riesgo especializado en invertir en pymes en crecimiento con problemas de sucesion
empresarial, tomando participaciones minoritarias a traveés de vehiculos especializados
denominados fondos de bisqueda o search fumds.

En un search fund un emprendedor se asocia con un grupo de inversores para financiar la
biisqueda v adquisicion de una pequeia empresa solida v rentable con historial de
crecimiento, con el objetivo de poner en marcha un plan de crecimiento ¥ buscar una salida al
cabo de varios afios.

La actividad de la Sociedad durante el afio 2019 ha girado en tomo a los siguientes ejes
fundamentales:

Captacidn de fondos de inversores
Inversiones v desinversiones de los fondos
Liquidez de la Sociedad

Seguimiento de las empresas participadas
Hechos posteriores

Varios

i pall 2

1. CAPTACION DE FONDOS DE INVERSORES

La Sociedad se constituyd en diciembre de 2018 con 900.000 euros de capital, aunque no
arranco su actividad hasta el 25 de enero de 2019,

Tras el primer cierre en junio de 2019, la Sociedad realizo una primera ampliacion de capital
hasta alcanzar un capital de 2.760.000 euwros (gue se comesponde con un importe de
compromisos lotales de imversion de 11.000.000 euros).

En un segundo cierre realizado en diciembre de 2019, la Sociedad realizd una segunda

ampliacién de capital por importe de 1.990.000 euros hasta alcanzar un capital de 4.750.000
euros (equivalente a 19.000.000 euros de compromisos de inversion).

1. INVERSIONES Y DESINVERSIONES DE LOS FONDOS

En su primer afio de actividad inversora, la Sociedad ha cerrado un buen ejercicio en cuanto a
inversiones rtealizadas, tanto en search finds en fase de bisqueda como en fase de

adquisicion.
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Concretando en cifras, a 31 de diciembre de 2019 la sociedad ha invertido en un total de 24
seqrch funds en fase de bisqueda y en ha participado en 5 adquisiciones de compaitias, hasta
completar un importe total de 3.035.395 euros en inversiones. De este importe, 643.725 euros
han sido destinados a financiar search funds en fase inicial de bisgueda, mientras que
2.389.670 euros se han invertido en fase de adquisicion de empresas.

En noviembre de 2019 los promotores de la Sociedad transmiticron a la Sociedad las
inversiones realizadas en 2 compafiias y en 12 search funds en fase de bisqueda con caricter
previo & la constitucion de la Sociedad.

A continuacion se detallan las inversiones realizadas:

Inversiones en fase de adquisicion:

) Dicetio e imtegracion de aalacisnes de software de producciina
MAPEX THE. TS0 [mtlustrial (softwore MES o Monagement Execition Systemp en
- S . e - - e - E-!mn- -
LAMACCESS TELE_I;CI-}!& Hj I_-1-_ I4945t. i"rmd-mhr Hdﬂihiﬂu:dtmdc ﬂdmngllan :n_l'm
mnrll:rlndm mlmwuch midquinns CMC en Francia ¥ norte di

PERFORMER CNC &l 522500 |5|.ﬁ1 M .l\lg-EHB}'TE

l:hm-ilud:l-ur ﬁl mercadi de kh:lm:ﬂ d::ddlm:dl.-hﬂm::.
lnpt‘:mmd:mqm.w s-m.em RFIDI

hnpr:mqh softwarne pam F.'l-l!h!d'l dupmycmadc |I'I'I|'E'B1lj11l:h‘lrl
INFONETICA i cientfica en el Reino Lnido,

CIRLIMY LOGISCEMNTER SROLO0D

Inversiones en fase de blsqueda:
TAGUS SEARCH CAPITAL Espafia TDUS CAMTAL SF Eopaita’Marruecos
IBERD SEARCH CAPITAL  Espaia BLUE KNOT PARTNERS Reino Unidn
GIERS KAFPITAL Alenania KORL WACHFOLGE Alemasnia
MAMENCIS CAFMTAL Espniia MAGNES PARTHNERS Espaits
MED LEADERS Alemania BALUARTE CAPITAL Espafia
C8 INVESTIMENT Halin ALBATROS FOAITTY Fspafia
TILDEN INVESTMENTS  Espaia SIGNATLS CAPITAL Espaiia
LEGADG CAPITAL Burtugal NAVECGA CAPITAL Espafia
VESTA CAPITAL Fripiita FINC CATITAL Paatugsl
HOBRIFONTE CAFITAL Birasil TETHYS HOLDIMG Francia
SORIS CAPITAL Reitw Unadis MW Peloala
KO TRANSMISSIO 545 Francia LEGACY PARTHERS 5FF lialia

En cuanto a desinversiones, no se ha realizado hasta la fecha ninguna operacion de
desinversitn,
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3.  LIQUIDEZ DE LA SOCIEDAD

Teniendo en cuenta los desembolsos de capital efectuados, los recursos liquidos de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2019 son de 1.258.449,11 euros disponibles para inversiones
CN CMpPresss.

4. SEGUIMIENTO DE LAS EMPRESAS PARTICIPADAS

El conjunte de actividades desarrolladas por la Sociedad se podria sintetizar de la manera
siguiente;

- Durante la fase inicial de basqueda: toma de contacto con los emprendedores, estudio
v andlisis del provecto de inversion en fase de bisqueda, la toma de decision de
inversion relativa al capital de bisqueda, v el control v seguimiento durante el proceso
de busqueda.

- Durante la fase de adguisicion: ¢l estudio y andlisis en todas sus vertientes del
proyecto de inversion, el informe de viabilidad, Ja toma de decision y el control y
seguimiento durante ¢l proceso de negociacion de la adquisicidn,

- Tras la realizacitn de la inversidn: control y seguimiento de la misma y finalmente,
como objetive tltimo, la materializacion de la desinversion.

En el proceso de seguimiento para alcanzar los objetivos previstos por la empresa participada,
la Sociedad vela por el cumplimiento de los requisitos necesarios a través de diferentes
actividades:

Participacion en Consejos de Administracion

- Asistencia a cuantas reuniones se consideren oportunas

- Vigilancia del plan de negocio que establecen las empresas

- Seguimiento mediante informes periddicos con informacién bisica sobre ¢f negocio ¢
informes trimestrales con el cierre de cuentas.

5. HECHOS POSTERIORES

5.1. Captaciim de Fondos

- El 4 de marzo de 2020, la Sociedad realizé una tercera ampliacion de capital por
importe de 250.000€, hasta alcanzar un capital de 5.000.000 euros. Dicho importe se
corresponde con un importe de compromisos totales de inversion de 20.000.000 euros,
finalizando de este modo el proceso de captacion de fondos al haber alcanzado el
importe maximo previsio.
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- El 31 de marzo de 2019 tuvo lugar el cierre final de la Sociedad, comenrzando
formalmente el periodo de duracion de la Sociedad, establecido en 5 afios conforme al
Pacto de Socios v Acuerdo de Accionistas de la Sociedad.

. El 21 de mayo de 2020, la Sociedad realizd una segunda lamada de capital, mediante
una ampliacion de capital por importe de 2.000.000€, hasta alcanzar un capital de
7.000.000 euros,

5.2, Inversiones v Desinversiones
Con posterioridad al cierre del ejercicio:

En febrero de 2020, la Sociedad participd, a través del search fund P. Saussol Transmission,
en la adquisicion del 100% del capital de Tethys SAS, empresa francesa especializada en el
desarrollo v fabricacion de equipos v sistemas de pirotecnia avanzada y piromecinica.

A estos efectos, con fecha 28 de febrero de 2020 la sociedad suscnbio 395300
participaciones de Tethys Holding SAS en una ampliacidn de capital, por importe de 39.530
euros. Adicionalmente, la Sociedad suseribid 3.683.100 obligaciones convertibles en
acciones, por importe total de 368.310 euros, mediante la compensacién del préstamo por
importe de 24.000 euros otorgado el 15 de octubre de 2019 y el desembolso de 344.310 euros,
El importe total de la inversion de la Sociedad en Tethys Holding SAS es de 408.000 curos,
equivalente al 12,6% de participacion.

En julio de 2020 la Sociedad participd, a través del search fund Ibérica Pariners en la
adquisicion del 100% del capital de CarPro Systems, empresa holandesa de sofiware y
soluciones ERP para el sector del automdvil, incluvendo alquiler de coches, leasing v gestion
de flotas, A estos efectos, con fecha 27 de julio de 2020 la Sociedad suscribio 96.635
acciones de esta compaiiia, asi como un préstamo participativo, por un imporie total de
352.637.5 euros, equivalenies al 6,44% de participacion.

En julic de 2020 la Sociedad participd, a través del scarch fund Baluarte Capital, en la
adquisicion del 100% del capital de Grupo CTAIMA, empresa espafiola proveedora de
soluciones de gestion para la coordinacion de actividades empresariales y la relacion entre
empresas titulares y contratistas. A estos efectos, con fecha 27 de julio de 2020 la Sociedad
suscribic 125,848 acciones de esta compafiia, asi como un préstamo participativo, por un
importe total de 629.242 €, equivalentes al 3,65% del capital.
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Con posterioridad al 31/122019 la Sociedad ha invertido en 10 nuevos search finds en fase
inicial de bisqueda, conforme se detalla a continuacicn;

IBERICA PARTNERS Ene-20 Fspudia 16,6% 170K
AYERMA TRANSMISS. Feb-20 Frantin 7.7% 30,000
STELLA MARIS Mar-20 Francin 12,5% 45.000
LAMDALE PARTNERS iong 5::‘:; 10% £1.443
APPLEBY SUCESSION Abe-20 Canadi 899 52120
HEXAGOMN CAPITAL Abr-20 Mexicno 6,3% 46.232
KILIMANIARO CAPITAL May-20 Firasil 6,3% 21,999
VEHRSA CAPITAL Fup-210 Espaita 12.5% 45.000
KCP GROUP Jul-20 Polonia 9,1% 25.000
VIRTUS MITTELSTAND Jul-20 Alemania 9.6% 37.900

5.3, Evolucidn de las inversiones en cartera

Como consecuencia de la ralentizacion en la actividad empresarial provocada por el Covid19,
s¢ ha producido un descenso general de la actividad de Jas seis empresas participadas, las
cuales van a suftir, de una manera u otra, 1n impacto negative como resultado de esta cnisis,

La Sociedad prevé que la intensidad de dicho impacto varie en funcion de la industria y del
modelo de negocio de cada una de las empresas.

En Mapex, Performer CNC y Logiscenter, empresas con mayor exposicion a la actividad
industrial o comercial, el impacto se ha traducido en un descenso significativo de las ventas
durante los meses de marzo, abril ¥ mayo, v se han adoptado medidas de reduccion de
empleo, Una ver relajadas las medidas de confinamiento, la recuperacion del volumen de
actividad y de nuevos pedidos ha sido notable,

Por el contrario, en Lanaccess, Infonetica y Tethys, a la fecha de formulacion de las cuentas
anuales el impacto habia sido mucho menor, sin que s¢ haya producido un descenso
sipnificative de los ingresos.

A la fecha de formulacién de las cuentas anuales no es posible realizar una estimacion del
impacto futuro que esta situacion pudiese tener en las sociedades participadas.,

La Sociedad evaluard durante ol cjercicio 2020 ¢l impacto de los hechos anteriormente
mencionados v de aguellos que se puedan producir en un futuro sobre el patrimonio y la
situacion financiera al 31 de diciembre de 2020 y sobre los resultados de sus operaciones v
los flujos de efectivo.
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6. VARIOS

6.1, Personal

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha contado con 2 empleados.

6.2, Medio ambiente

La Sociedad no realiza una actividad contaminante.

6.3, Acciones propias

La Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias durante ¢ gjercicio 2019

6.4, Actividades en materia de Investigacion y Desarrollo

La Sociedad no ha realizado ni encargado a terceros proyectos de investigacion y desarrollo.
6.5, Politica de gestion de riesgos financieros

La Sociedad no estd expuesta a riesgos financieros significativos mas alld de los inherentes a
su propia actividad. La Sociedad estd expuesta al riesgo de tipo de cambie por operaciones
con divisa en algunas inversiones realizadas en ambito internacional.

6.6, Instrumentos financieros

La Sociedad no contrata instrumentos financieros derivados, ni ningin otro tipo de
instrumento financiero. La tesorerfa de la Sociedad se mantiene en cuentas cornentes a la

vista en dos entidades bancarias diferentes, las cuales no ticnen coste alguno m devengan
COMISIONes,
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

De confirmidad con lo establecido en el Texto Refundido de Ia Ley de Sociedades de
Capital, dicho Informe de Gestion y las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2019
que se componen de las adjuntas hojas nomero 1 a 45 son formuladas v firmadas por los
Sres. Conscjeros que figuran & conlinuacion, en la presente pagina,

31 de agosto de 2020
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