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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Nmas1 Private Equity Fund II Families, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A. (en liquidacion), por encargo de Alantra Capitai Privado, Sociedad
Gestora de Entidades de Inversion de Tipoc Cerrado, S.A. (Sociedad
Unipersonal) como liquidadora — en adelante, la Sociedad Liquidadora -:

Hemos auditado las cuentas anuales de Nmas1 Private Equity Fund II Families, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A. (en liquidacién) - en adelante, la Sociedad -, que comprenden el balance
a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estadc de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2019, asi como de sus resultados vy flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con ios principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen méas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, inciuidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de ias cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 8, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 96° C.1.F.: B-79104469.
Domicilio sociak: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



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

Tal y como se indica en ia nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad se
encuentra en proceso de liquidaciéon
conforme al régimen de disolucién y
liguidacién de las entidades de capital-
riesgo recogido en el articulo 37 de la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

La situacién de liquidacion de la

Nuestros procedimientos de auditoria
dirigidos a dar respuesta a este aspecto mas
relevante de proceso de liquidacion de la
Sociedad y recuperacion de activos han
incluido, entre otros, la verificacion de!
registro contable de los importes de los
activos recuperados durante el ejercicio
2019, tomando en consideracion la
documentacién legal proporcionada por su

Sociedad anteriormente descrita v la
recuperacion de los activos descrito en
ia mencionada nota i, han sido
considerados como el aspectc mas
relevante en nuestra auditoria.

Sociedad Gestora, que actla como Sociedad
Liquidadora, asi como el soporte del cobro
asociado a las mencionadas recuperaciones.

Por ultimo, hemos evaluado que la
informacion facilitada en las notas 1 y 7 de la
memoria adjunta en relacién con el proceso
de liquidacién de la Sociedad y la
recuperacion de activos incluyen los
desgloses necesarios en relaciéon con estos
aspectos vy gue son adecuados de
conformidad con el marce normativo de
informacion financiera aplicable a la
Sociedad.

Llamamos la atencion sobre las notas 1 y 2 de la memoria adjunta, en las que se indica que e!
10 de enero de 2020 la Junta General de Accionistas de la Sociedad ha acordado y aprobado
la disolucién vy liquidacion de la Sociedad de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de
Gestion. En base a esta circunstancia, las cuentas anuales de la Sociedad han sido formuladas
por la Sociedad Liquidadora aplicando de forma especifica la Resoluciéon de 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco normativo de
informacién financiera cuando, como es el caso, no resulta adecuada la aplicacién el principio
de empresa en funcionamiento (véase nota 2.a de la memoria adjunta). Adicionaimente, tal y
como se indica en la nota 1 de las cuentas anuales adjuntas, en opinidon de la Sociedad
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Liquidadora de la Sociedad, se estima que la liquidacion final de la Sociedad culminara durante
el ejercicio 2023. Nuestra opinién no ha sido modificada en relacion con esta cuestién.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2019, cuya
formulacion es responsabilidad de la Sociedad Liquidadora de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre ia
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacidn de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacidon son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

La Sociedad Liquidadora de la Sociedad es responsable de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, la Sociedad Liquidadora de la Sociedad es
responsable de la valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si la
Sociedad Liquidadora de la Sociedad tiene intencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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



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

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

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

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

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

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

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por ia Sociedad
Liquidadora de la Sociedad.

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

e Si la utilizacién del principio de empresa en funcionamiento no es adecuado teniendo en
cuenta las circunstancias, concluimos si el principio alternativo es aceptable. Si el citado
principio alternativo es adecuado, concluimos si la informacién revelada acerca del principio
contable utilizado en la preparacion de las cuentas anuales es adecuada.

e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con la Sociedad Liquidadora de la Sociedad en relacidon con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a la Sociedad Liquidadora
de la Sociedad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de

las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados
mas significativos.

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



001007319

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND II FAMILIES, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A. (EN LIQUIDACION)

BALANCES DE SITUA N ICIEMB 8 (NOTAS A 4
{Euros)
Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio

ACTIVO Notas 2019 2018 (*) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 2019 2018 (*)
ACTIVO CORRIENTE: 410.913,93 1,237.433,36| PASIVO CORRIENTE: 1,151,51 4.330,34
Efectivo y otros activos liquides equivalentes 5 371.603,36 1.197.266,02| Periodificaciones - -
Periodificaciones - - Acreedores ¥ cuentas a pagar 9 1.,151,51 4.330,34
Inversiones financieras a corte plazo- - - Deudas con empresas del Grupo y asociadas
Instrumentos de patrimonio - - a corto plazo - -
Préstamos y créditos a empresas - - Deudas a corto plazo - -
Valores representativos de deuda - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Otros pasivos corrientes - -
Otros activos financieros - -
I i en p del Grupo y PASIVO NO CORRIENTE: 15.918,88 15.918,88

a corto plazo - - Periodificaciones - -
Deudores 6 39.000,00 39.856,77| Pasivos por impueste diferido - -

Otros activos corrientes 310,57 310,57 | Deudas con empresas del Grupo y asociadas
a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Provisiones a largo plazo - -
ACTIVO NO CORRIENTE: 233.550,00 285.614,89| Otros pasivos no corrientes 7 15.918,88 15.918,88|
Activos por impuesto diferido - - TOTAL PASIVO 17.070,39 20.249,22]
Inversiones financieras a largo plazo- - 26.509,44
Instrumentoes de patrimonio- - - PATRIMONIO NETO: 627.393,54| 1.502.799,03

De entidades objeto de capital riesgo - - Fondos reembolsables- 627.393,54| 1.502.799,03

De otras entidades . - Capital- 1.233.052,69 1.233.053,52
Préstamos y créditos a empresas 7 - 26.509,44| Escriturado 8 1.233.052,69 1.233.053,52
Valores representativos de deuda - - Menos- Capital no exigido - -
Derivados - - Participes - -

Otros activos financieros - - Prima de emisién - -
I i en I'] del Grupo y i Reservas 8 (539.396,40) 246,610,70]

a largo plazo- - - Instrumentos de capital propios - -
Instrumentos de patrimonio- - - Resultados de ejercicios anteriores

De entidades objeto de capital riesgo - - Otras aportaciones de socios - -

De otras entidades - - Resultado del ejercicio (66.262,75) 5.523.232,54
Préstamos y créditos a empresas - - Dividendos a cuenta - (5.500.097,73);
Valores representativos de deuda - - Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Derivados - -
Otros actives financieros - - Ajustes por valoracién en patrimonio neto- - -
Inmo ado material - - Activos financieros disponibles para la venta - -
Inmovilizado intangible - - Otros - -
QOtros activos no corrientes 7 233.550,00 258.105,45| Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

TOTAL ACTIVO 644.463,93 1.523.048,25 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 644.463,93| 1.,523.048,25|

CUENTAS DE ORDEN:
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO: - -
Avales y garantias concedidos - -
Avales y garantias recibidos - -
Compromisos de compra de valores-

De empresas objeto de capital riesgo - -

De otras empresas - -
Compromises de venta de valores-

De empresas objeto de capital riesgo - -

De otras empresas - -
Resto de derivados - -
Compromisos con socios o participes - -
Otros riesgos y compromisos - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN:
Patrimonio total comprometido 8 21.280.000,00| 21.280.000,00
Patrimonio comprometido no exigido 8 1.100.769,00 1.100.769,00
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 10 2.864,389,05 3.017.297,02
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
Deterioro capital inicio grupo - -
Otras cuentas de orden - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 25.245.158,05| 25.398.066,03

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

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019,



001007320

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND II FAMILIES, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.
(EN LIQUIDACION)
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1A 4)

(Euros)

Notas

Ejercicio
2019

Ejercicio
2018 (*)

Ingresos financieros:
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
Otros ingresos financieros
Gastos financieros:
Intereses y cargas asimiladas
Otros gastos financieros
Resultados y variaciones del valor razonable de
la Cartera de Inversiones Financieras (neto):
Resultados por enajenaciones (neto)-
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Otras inversiones financieras
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio (netas)
Otros resultados de explotacién:
Comisiones y otros ingresos percibidos-
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
Otras comisiones e ingresos
Comisiones satisfechas-
Comisién de gestién
Otras comisiones y gastos
MARGEN BRUTO

Gastos de personal

Otros gastos de explotacién
Amortizacion del inmovilizado
Exceso de provisiones
RESULTADO DE EXPLOTACION

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Deterioro de resto de activos (neto)

Otros

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre Beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

(5.030,15)

(5.030,15)

152.161,70
152.161,70

5.301.069,78

5.301.069,78

89.015,70

138.596,30

(49.580,60)

(5.030,15)

5.542.247,18

(61.232,60)

(19.014,64)

(66.262,75)

5.523.232,54

(66.262,75)

5.523.232,54

(66.262,75)

5.523.232,54

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

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2019,




001007321

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND II FAMILIES, SOCIEDAD DE
CAPITAL RIESGO, S.A. (EN LIQUIDACION)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 A 4)
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)

Ejercicio Ejercicio
Notas 2019 2018 (*)

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (66.262,75) 5.523.232,54

Por valoraciéon instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

Efecto impositivo

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO
ATRIBUIDO A PARTICIPES Y ACCIONISTAS

Por valoracion de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta
Otros
Efecto impositivo
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (66.262,75) 5.523.232,54

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

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio
neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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001007323

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND II FAMILIES, SOCIEDAD DE CAPITAL

RIESGO, S.A. (EN LIQUIDACION)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 A 4)
(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Notas 2019 2018 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: (37.999,21) (713.863,42)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (66.262,75) 5.523.232,54
Ajustes del resultado- 5.030,15 (20.325,89)
Ingresos financieros 7 - (20.325,89)
Gastos financieros - -
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras 7 5.030,15 -
Otros ingresos y gastos - -
Cambios en el capital corriente- 23.233,39| (6.348.605,84)
Deudores y otras cuentas a cobrar 6 856,77 4,247.026,90]
Otros activos corrientes - {856,77)
Acreedores y otras cuentas a pagar 9 (3.178,83) (22.250,25)|
Otros pasivos corrientes - -
Otros activos y pasivos no corrientes 7 25.555,45 (10.573.382,49)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién- - 131.835,77
Pago de intereses - -
Cobro de dividendos 7 - 131,835,77
Cobro de intereses - -
Cobro (pagos) por Impuesto sobre Beneficios - -
Otros pagos (cobros) - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: 21.479,29 10.981.145,39
Pagos por inversiones- - -
Empresas del Grupo y asociadas - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Otros activos financieros - -
Otros activos - -
Cobros por desinversiones- 21.479,29 10.981.145,39
Empresas del Grupo y asociadas 7 - 10.981.145,39
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Otros activos financieros 7 21.479,2%9 -
Otros activos - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: (809.142,74)| (9.088.915,05)
Cobros y pagos por instr de patril i (809.142,74)| (9.088.915,05)

Amartizacién de instrumentos de patrimonio 8 (809.142,74) (9.088.915,05)
Pagos por dividendos y t i de otros instrumentos de patrimonio - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - =
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (825.662,66) 1.178.366,92
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 5 1.197.266,02 18.899,10
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 5 371.603,36 1.197.266,02

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

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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Nmas1 Private Equity Fund II Families, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A. (en liquidacion)

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Reseiia de |la Sociedad

Nmds1 Private Equity Fund II Families, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en liquidacién) - en adelante, la
Sociedad - se constituy6 el dia 19 de mayo de 2008 bajo la denominacién Nmas1 Private Equity Fund II
Families, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A. El 14 de noviembre de 2014 la
Sociedad cambié su denominacién por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta, principalmente, a lo
dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo,
otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades de
capital - riesgo y sus sociedades gestoras.

El 30 de mayo de 2008 se produjo la inscripcién de la Sociedad, con el nimero 174, en el Registro
Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El domicilio actual de la Sociedad se encuentra situado en la calle José Ortega y Gasset n® 29, de Madrid.

El objeto principal de la Sociedad consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de la toma de
participacién, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE). De conformidad con lo establecido en la normativa legal
reguladora de las Sociedades de Capital Riesgo, también tendrdn la consideracién de empresas no
financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia de acciones o participaciones
emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros.

Asimismo, y de conformidad con lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las
entidades de capital - riesgo y sus sociedades gestoras, la Sociedad podra tomar participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores
o mercado regulado equivalente, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién dentro
de los doce meses siguientes a la toma de participacién. Para el desarrollo de su objeto social principal, la
Sociedad puede facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de financiacién, en este dltimo
caso Unicamente para sociedades participadas y de conformidad con la normativa legal reguladora de las
Sociedades de Capital - Riesgo.

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

La direccién, administracién y gestién de la Sociedad estdn encomendadas a Alantra Capital Privado,
Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A.U.- en adelante, “la Sociedad Gestora”-
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que figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Capital Riesgo de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con el ndimero 7.

La Sociedad se constituyé por un plazo de doce afios a contar desde la fecha de otorgamiento de la
escritura de constitucién, pudiendo no obstante disolverse en cualquier momento anterior.

No obstante lo anterior, el 10 de enero de 2020 la Junta General de Accionistas de la Sociedad ha acordado
y aprobado la disolucién y liquidacidn de la Sociedad de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de
Gestion, dado que la Sociedad ha llevado a cabo la desinversién de la totalidad de su cartera de
participadas y ha procedido a la distribucién entre los inversores de los importes obtenidos como
consecuencia de dichas desinversiones, salvo por los importes en efectivo retenidos en cumplimiento de
las garantfas otorgadas a los compradores de las distintas participadas.

En este sentido, el acuerdo de disolucién ha sido comunicado a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores el 17 de enero de 2020, mediante hecho relevante. El 24 de eneroc de 2020, la Comisién Nacional
del Mercado de Valores ha procedido a incorporar al Registro Administrativo de Sociedades de Capital
Riesgo la modificacién de la denominacién de la Sociedad, con motivo de la mencionada apertura del
periodo de liquidacién, afiadiendo a su denominacién la expresién “en liquidacién”.

La Sociedad Gestora de la Sociedad (en adelante, la “Sociedad Liquidadora”) actuard, conforme a lo
dispuesto en la normativa vigente y los documentos constitutivos de la Sociedad, como Sociedad
Liquidadora. Una vez distribuido el activo entre los inversores y pagadas la totalidad de las deudas, se
procedera a la aprobacién del balance de liquidacién y a solicitar la baja de la Sociedad del Registro de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y a registrar el acuerdo en el Registro Mercantil de Madrid.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad ya habia procedido a la venta de las participaciones que mantenia
en cartera y de los derechos de crédito de la totalidad de las compafias participadas y al 31 de diciembre
de 2019 Gnicamente mantiene en el activo del balance una cuenta “escrow” cuya cancelacién se estima
se produzca en 2023 (véase Nota 7). Por todo ello, en opinién de la Sociedad Liquidadora, se estima que
el mencionado proceso de liquidacion y disolucién culminard durante el ejercicio 2023.

Conforme al régimen de disolucién y liquidacién de las entidades de capital-riesgo recogido en el articulo
37 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, una vez adoptado el acuerdo de disolucién de Ia Sociedad, se
abre el periodo de liquidacién, quedando suspendidos los derechos de suscripcién de participaciones. La
liquidacién de la Sociedad se realizara por su Sociedad Liquidadora. La Sociedad Liquidadora procederd,
con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, a enajenar los valores y los activos de la Sociedad,
a satisfacer las deudas y a percibir los créditos. Una vez realizadas estas operaciones elaboraran los
correspondientes estados financieros y determinaran la cuota que corresponda a cada participe. Dichos
estados deberdn ser objeto de auditoria y el balance y la cuenta de resultados deberan ser comunicados
como informacién significativa a los acreedores. Antes de la elaboracién de los estados financieros, la
Sociedad Liquidadora designada, de conformidad con lo previsto en los parrafos anteriores, podra repartir
el efectivo obtenido en la enajenacién de los activos de la Sociedad, en concepto de liquidaciones a cuenta,
de forma proporcional entre todos los participes de la Sociedad, siempre que hayan satisfecho a todos los
acreedores o consignado el importe de sus créditos vencidos. Transcurrido el plazo de un mes desde la
comunicacién referida en el parrafo anterior sin que haya habido reclamaciones, se procederd al reparto
del patrimonio de la Sociedad entre los participes. Una vez efectuado el reparto total del patrimonio,
consignadas las deudas vencidas que no hubieran podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no
vencidas, la Sociedad Liquidadora solicitara la cancelacién de los asientos correspondientes en el Registro
Administrativo de la C.N.M.V.

Por otro lado, la Sociedad tiene suscrito un acuerdo de co-inversién con otras dos Entidades de Capital
Riesgo, Nmés1 Private Equity Fund II Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) y Nmds1 Private
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Equity Fund II Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) - en adelante, al conjunto de las tres
Entidades de Capital Riesgo se le denominard “Fondo N+1 II" -, Las tres entidades son gestionadas por la
misma Sociedad Gestora y se encuentran en liquidacion.

Los vehiculos de Inversién invertian conjuntamente con Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A. de acuerdo al acuerdo de co-inversién hasta el 9 de julio de 2015 cuando pasaron a invertir
conjuntamente con Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
(anteriormente denominada, Nm&si Dinamia Portfolio, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.), tras la
segregacién de la cartera de participadas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. a
favor de Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. No obstante, el 13 de
julio de 2018, la Junta General de Accionistas de Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A. renunci6 al acuerdo de co-inversién firmado entre Alantra Private Equity Secondary
Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. y el Fondo N+1 II (véase Nota 7).

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable a la Sociedad e
Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es el
establecido en la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas, sobre el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del
principio de empresa en funcionamiento y en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién
reservada de las entidades de capital-riesgo, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las
entidades de capital riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital,
Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion.

La mencionada Resolucién desarrolla, como norma complementaria del Plan General de Contabilidad,
el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa
en funcionamiento y es de aplicacién obligatoria para todas las entidades, cualquiera que sea su forma
juridica, que deban aplicar el Plan General de Contabilidad, el Plan General de Contabilidad de Pequefias
y Medianas Empresas y las normas de adaptacion de los citados textos (como es el caso de Ia Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores), cuando se haya
acordado la apertura de la liquidacién o cuando los responsables de la entidad, aunque sea con
posterioridad al cierre del ejercicio determinen que tienen la intencién de liquidar la empresa o cesar
en su actividad o cuando no exista una alternativa més realista que hacerlo. En este sentido, tal y
como se indica en la Nota 1, la Junta General de Accionistas de la Sociedad en su reunién del 10 de
enero de 2020 ha acordado la liquidacién y disolucién de la Sociedad; por tanto, en el ejercicio 2019
se ha aplicado especificamente y por primera vez la mencionada Resolucién de 18 de octubre de 2013,
del Instituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas. La aplicacién de esta Resolucién supone que la
valoracién de los elementos patrimoniales estara dirigida a mostrar la imagen fiel de las operaciones
tendentes a realizar el activo, cancelar sus deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.
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Puesto que la mencionada Resolucidn es una norma de obligado cumplimiento, al ser emitida por el
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacién de la habilitacién que le concede el propio
Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre), que dicha Resolucidon es una norma que desarrolla y complementa el mencionado Plan
General de Contabilidad, y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus desarrollos son de
aplicacién subsidiaria a las entidades de capital-riesgo en todo lo no establecido expresamente en su
legislacién especifica (en el caso de la Sociedad, en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores), la Sociedad Liquidadora de la Sociedad ha formulado estas
cuentas anuales, tal y como se menciona en el primer parrafo de este apartado, sobre la base del
marco normativo de la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas, considerando las reglas especificas para las entidades de capital-riesgo establecidas en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En este sentido, el marco de informacién financiera definido por la Resolucién de 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sigue la idea de “conservacién de la norma
juridica”, por lo que limita, en la medida de lo posible, la aplicacién de criterios diferentes a los
“ordinarios”. En la practica, la aplicacién de las reglas especiales recogidas en la Resolucién de 18 de
octubre de 2013 en la formulacién de las presentes cuentas anuales no ha supuesto la incorporacién
de modificaciones relevantes con respecto al marco de informacién financiera aplicado por la Sociedad
en la formulacién de las cuentas anuales del ejercicio 2018 (Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019,
que han sido formuladas por la Sociedad Liquidadora, se someteran a la aprobacién de la Junta General
Ordinaria de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacién. Por su parte, las
cuentas anuales del ejercicio 2018 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el
25 de julio de 2019.

b) Principios contables

En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ning(in principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su
preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y polfticas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién
de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han
realizado sobre Ia base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2019, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los
préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor.
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c) Comparacién de la informacién

Como consecuencia de la modificacién del marco normativo de informacién financiera (aplicacion de la
Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el
marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa en
funcionamiento) y en particular como consecuencia de lo descrito en el apartado a) anterior, la
informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2018, que se presenta, Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2019, no es comparable
con dicha informacién. En este sentido, la Norma Cuarta de la Resolucién de 18 de octubre de 2013,
del Instituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas, establece la no obligacién de adaptar la
informacién comparativa del ejercicio anterior.

d) Agrupaciéon de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en
el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en

determinados casos, se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la
memaria.

e) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2018, salvo los derivados de la aplicacién de la Resolucién de 18
de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacién
financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento
(véanse apartados a) y ¢) anteriores),

f) Correccién de errores

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

3. Normas registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad se han aplicado los siguientes principios y politicas
contables y criterios de valoracién:

a) Inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras en instrumentos de patrimonio que tiene la entidad,
tanto a largo como a corto plazo (en su caso), en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas.

Se consideran “entidades dependientes” o “empresas del Grupo” aquellas sobre las que la Sociedad
tiene capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta en general, aunque no (nicamente,
por la propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades
participadas o, aun siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros
accionistas, se otorga a la Sociedad dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las
politicas financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.
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Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades
dependientes, estan controlados conjuntamente por dos o mds entidades no vinculadas entre si. Elio
se evidencia mediante acuerdos contractuales en virtud de los cuéles dos o mds entidades (“participes”)
participan en entidades (“multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que
cualquier decisién estratégica de cardcter financiero u operativo que los afecte requiere el
consentimiento undnime de todos los participes.

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

1. La Sociedad participa en la empresa, y

2. Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacién de la
participada, sin llegar a tener el control.

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

- Representacién en el consejo de administracién u érgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

- Participacion en los procesos de fijacién de politicas;
- Transacciones de importancia relativa con [a participada;
- Intercambio de personal directivo; o

- Suministro de informacién técnica esencial.

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

Tal y como se indica en la Nota 1, la Sociedad tenia suscrito un acuerdo de co-inversién con Nmas1
Private Equity Fund II Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién); Nmds1 Private Equity Fund II
Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo, S.A. (en liquidacién) y Alantra Private Equity Secondary Fund,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A., siendo todas ellas gestionadas por la misma Sociedad Gestora. El
contrato de co-inversién contemplaba, entre otros, los siguientes puntos:

- Todas las Entidades invertirdn en las mismas empresas en importes proporcionales al porcentaje
que el capital comprometido de cada uno de ellos representa sobre el conjunto. Estos porcentajes,
en lo que se refiere al Fondo N+1 II eran:

Porcentaje
Nmds1 Private Equity Fund II Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) 51,48
Nmds1 Private Equity Fund II Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) 41,52
Nmés1 Private Equity Fund II Families, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en liquidacién) 7,00

- Las Entidades estarédn representados en los Consejos de Administracién de las empresas
participadas por los mismos administradores, quienes adoptarén las decisiones de manera tnica
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para las tres Entidades de Capital Riesgo y tratardn de ejercer un control o influencia significativa
en las participadas, agregando todos los derechos de voto de las tres Entidades.

Asimismo, el Fondo N+1 II, tal y como se indica en la Nota 1, poseia un acuerdo de co-inversién con
Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. en el que se establecia que
Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. y el Fondo N+1 II realizarian
sus inversiones en porcentajes de participacién equivalentes al 25% y 75%, respectivamente. Durante
el ejercicio 2018 Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. renuncié a
dicho acuerdo (véase Nota 1).

Con base en lo anterior, durante el ejercicio 2018 se clasificaron como inversiones en empresas del
Grupo y asociadas aquellas en las que la Sociedad, en aplicacidn del acuerdo de co-inversién antes
mencionado, pedfa ejercer un control o influencia significativa en la empresa, aln a pesar de que
individualmente no ostentase un porcentaje de votos suficiente para ejercer dicho control o influencia.
Por consiguiente, todas las inversiones en instrumentos de patrimonio de la Sociedad se clasificaron
en el ejercicio 2018 en el epigrafe “Inversiéon en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo” (activos
no corrientes).

i. Clasificacién de fas inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

Las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas pueden clasificarse, en caso que
corresponda, como capital-inicio. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones
en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se
consideran aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mdas de tres afios de
existencia, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los
Gltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta dltima
definicién no podra aplicarse transcurridos tres afios desde la inversién inicial en el valor.

ii. Valoracién y registro de las inversiones en empresas del Grupo,
multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada més los costes de transaccién que les
sean atribuibles y, en su caso, el importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que
hubieran adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado
de las correcciones valorativas por deterioro. El importe de la correccidn valorativa sera calculado como
la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacidn
del deterioro de esta clase de activos se toma en consideracién el valor razonable de la inversién. Su
valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En aquellos casos que no
se hubiesen producido transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor razonable se determina

utilizando el criterio de patrimonio neto o valor teérico contable que corresponda a las inversiones en
el patrimonio neto de la Sociedad, corregido por el importe de las plusvalias y minusvalias técitas,
netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién.

En relacién a las plusvalias técitas, se distingue entre:

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

b. Plusvalias tdcitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podrén considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccién, hayan sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y subsistan en el de la valoracién
posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccién de capital social
y otras distribuciones a accionistas, asi como el importe de venta de derechos preferentes de
suscripcién o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcuta aplicando alguna
férmula valorativa de general aceptacién, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se
hagan efectivas dichas operaciones.

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

El valor razonable de los inversores también podrd ser determinado mediante la aplicacion de otros
modelos y técnicas de valoracién generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas
de valoracién a utilizar se incluyen:

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

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

- Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Conforme a la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
los modelos y técnicas de valoracién empleados deberédn ser aprobados por el érgano de administracién
de la Sociedad Gestora de la Sociedad y deberdn estar debidamente documentados. Asimismo,
maximizaran el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes en el
mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En el apartado iii. Técnicas de valoracién se define el método de valoracién aplicado por la Sociedad
Gestora de la Sociedad durante el ejercicio 2018.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, deberd tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de carécter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital-
riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial,
los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucién o apreciacién permanente del valor.
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- La aparicién de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacién adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o
en empresas del Grupo.

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

- Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizé la inversién y que determinen fehacientemente una
valoracién inferior o superior de las plusvalias técitas a que se refiere el parrafo primero de este
punto.

La Sociedad Gestora deberd evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracién que utilice
de manera periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables
los precios basados en datos o indices observables de mercado.

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

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

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

Los préstamos y créditos concedidos por la Sociedad a empresas del Grupo, multigrupo y asociadas,
como son los préstamos participativos o cualquier otra financiacién que forme parte de su objeto social
principal, se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar” y se valoran en
los términos que se establecen en el apartado b) siguiente.

iii. Técnicas de valoracién

Los instrumentos de patrimonio que han compuesto la cartera de la Sociedad durante el ejercicio 2018
fueron valorados por la Sociedad Gestora sobre la base de la valoracién realizada por un experto
independiente: Duff and Phelps.

El método utilizado por dicho experto independiente para el célculo del valor razonable de los
instrumentos de patrimonio fue el correspondiente a aplicar al EBITDA estimado de cada valor de los
instrumentos de patrimonio, los multiplos Enterprise Value/ EBITDA de compaiifas cotizadas
comparables. Al valor asi obtenido se le dedujo la Deuda Financiera Neta corrigiéndose el resultado por
aplicacién, en su caso, de un descuento de no cotizacién en mercado (discount for lack of
marketability), asi como un descuento de entrada (entry discount).
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b) Inversiones financieras

i. Clasificacién de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras mantenidas por la Sociedad, tanto a corto como a
largo plazo. Estas inversiones se clasifican en los siguientes conceptos:

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos por la entidad, como son los
préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen parte de
su objeto social principal, salvo que se trate de préstamos concedidos a empresas del Grupo y
asociadas que se registran en el epigrafe “Inversiones en empresas del Grupo y asociadas”. Se
clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar” tal y como se establece
en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre.

ii. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

Las inversiones financieras incluidas en la categoria “préstamos y partidas a cobrar” se valoran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada més los costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo
importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podrén valorar a su valor nominal. Las
pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros
estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversidn se reconocen, en su caso, coOmo un gasto
o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

¢) Resto de activos financieros y pasivos financieros

i. Resto de activos financieros

El resto de activos financieros se desglosa, a efectos de presentacién y valoracién, en los siguientes
epigrafes del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrientes bancarias o los depésitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre
que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestién normai
de la tesoreria de la entidad (véase Nota 5).

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros, incluidas las cuentas con
las Administraciones Publicas. Asimismo, incluye también los deudores que han sido clasificados
como dudosos, bien sea porque su reembolso sea problemaético o bien porque han transcurrido mas
de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus
emisores se encuentren en situacion irreversible de deterioro (véase Nota 6).
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Dichos activos se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale
al valor razonable de la contraprestacién entregada méas los costes de transaccién directamente
atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podrén
valorar a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento
del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen, en
su caso, como un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién en los siguientes epigrafes del balance:

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios, en
concreto por la comisién de gestién que paga la Sociedad a su Sociedad Gestora, o por cualquier
otra prestacién de servicios, los importes pendientes de pago en la adquisicidn de valores u otras
deudas con Administraciones Publicas.

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos
conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos participativos, asi como préstamos y
créditos de entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos a la entidad sobre
participaciones en el patrimonio de otras entidades.

- Provisiones a largo/ corto plazo: recoge, en su caso, el reconocimiento de obligaciones presentes
derivadas de la actividad de la Sociedad.

- Otros pasivos corrientes/no corrientes: recoge, es su caso, el resto de deudas no reconocidas en
los epigrafes anteriores.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar” se
valoran, inicialmente, por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor
razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién directamente
atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los
intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir
en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros -caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable
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en la fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinard la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma
parte, en su caso, del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, el activo financiero se da de baja cuando no se ha retenido el control del
mismo, situacién que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, sélo se dan de baja del
balance cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de
dichos activos financieros, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se
hayan extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo
que se haya dado de baja, y la contraprestacién pagada (incluido los costes de transaccién atribuibles,
en la que se debe recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido),
se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

e) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dfa de contratacién,
mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa
se contabilizan el dia de liquidacién. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la
contratacién y la liquidacién se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente, Las compras
se adeudan en el correspondiente epigrafe del activo del balance y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ii. Créditos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha de
su contratacién o concesién, por el valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccién que le sean directamente atribuibles. Los intereses se registran de acuerdo con lo
establecido en el apartado 3.h). En el momento en que se consideren incobrables de forma irreversible
y se den de baja del balance, su saldo se traspasa al epigrafe “Activos fallidos” de las cuentas de orden.
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f) Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden fundamentalmente a gastos e ingresos liquidados por anticipado
que se devengardan en los siguientes ejercicios. No incluye los intereses devengados, que se recogen
en el epigrafe del balance que corresponda, segin su naturaleza.

g) Fondos reembolsables

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

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para
el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo con el tipo de
interés efectivo, y los dividendos, cuando se declare el derecho a recibirlos. En el caso de operaciones
a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la préxima revisién del tipo de referencia a
efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestién, asi como otros gastos de gestién necesarios para el desenvolvimiento de la
Sociedad se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacién -
Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion abonadas por la Sociedad a su Sociedad Gestora se devengan
trimestralmente y se calculan de acuerdo con lo indicado en la Nota 9 de esta Memoria.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

i) Impuesto sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de
las liquidaciones fiscales del Impuesto sobre Beneficios, considerando, en su caso, las deducciones,
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otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las
pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se
consideraran diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracién.
Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogida la Sociedad, en ningtin caso sus
activos fiscales serian significativos.

La Sociedad se encuentra acogido a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones en
el capital o en fondos propios de empresas o entidades objeto de capital riesgo, segtn el afio de
transmisién computado desde el momento de la adquisicién. Dicha exencién sera del 99% desde el
inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto
no se aplicara exencién, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a cotizacidn en un mercado de valores regulado en
Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacién
de la exencién quedard condicionada a que la Sociedad proceda a transmitir su participacion en el
capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la vigente
fecha en que se hubiera producido la admision a cotizacién de esta Gltima.

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

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros aspectos,
la reduccién en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el
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31 de diciembre de 2014, se situaba en el 30%. Por tanto, dicho tipo ha quedado establecido desde el
1 de enero de 2016, en el 25%.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, anteriormente indicada, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de
enero del 2015, elimina la limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas,
introduciendo una limitacién cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacién,
admitiéndose, en todo caso, un millén de euros. No obstante lo anterior, la Ley 36/2014, de 26 de
diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2015, establece que, con efectos para
los perfodos impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion serd el 60% (y no
el 70% establecido con cardcter general). Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de
diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario dirigidas a la consolidacién de las
finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, establece que, con efectos para los
periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe
neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros (durante los 12 meses anteriores a
la fecha en que se inicie el periodo impositivo), aplicaran los siguientes limites:

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

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

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades
establece que las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del
inmovilizado intangible (incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la
participacién en el capital o en los fondos propios de entidades y de los valores representativos de
deuda no tienen la consideracién de gastos fiscalmente deducibles. En este sentido, la disposicién
transitoria decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades,
establece que la reversién de las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, inversiones
inmobiliarias, inmovilizado intangible y valores representativos de deuda que hubieran resultado
fiscalmente deducibles en periodos impositivos iniciados con anterioridad a 1 de enero de 2015, se
integraran en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del periodo impositivo en que se
produzca la recuperacion de su valor en el &mbito contable, y la disposicién transitoria decimosexta de
la mencionada Ley del Impuesto sobre Sociedades establece que la reversién de las pérdidas por
deterioro de los valores representativos de la participacion en el capital o en los fondos propios de
entidades que hayan resultado fiscalmente deducibles de la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades en perfodos impositivos iniciados con anterioridad a 1 de enero de 2013 (de acuerdo con
lo establecido en el entonces vigente Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades), con independencia de su imputacién
contable en la cuenta de pérdidas y ganancias, se integrardn en la base imponible del periodo en el
que el valor de los fondos propios al cierre del ejercicio exceda al del inicio, en proporcién a su
participacién, debiendo tenerse en cuenta las aportaciones o devoluciones de aportaciones realizadas
en él, con el limite de dicho exceso. A estos efectos, se entenderd que la diferencia positiva entre el
valor de los fondos propios al cierre y al inicio del ejercicio, en los términos establecidos en este parrafo,
se corresponde, en primer lugar, con pérdidas por deterioro que han resultado fiscalmente deducibles.

No obstante, el Real Decreto-ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el
dmbito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, establece que, en todo caso, la reversién de las pérdidas por deterioro de los valores
representativos de la participacién en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan
resultado fiscalmente deducibles en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos
impositivos iniciados con anterioridad a 1 de enero de 2013, se integrard, como minimo, por partes
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iguales en la base imponible correspondiente a cada uno de los cinco primeros periodos impositivos
que se inicien a partir de 1 de enero de 2016.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado
el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior
a esa fecha.

Para las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas, las diferencias de cambio que
surjan en las fechas de valoracién se reconocen, en su caso, en cuantas de orden conjuntamente con
las plusvalias de cartera.

La Sociedad no ha mantenido saldos durante los ejercicios 2019 y 2018 en moneda distinta del euro.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién que con cardcter
general se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacién se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacion sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no
cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincién se
producird en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales
de cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de la
informacién contenida en ambas partes del estado:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros
ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en
el patrimonio neto.
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Por tanto, en estos estados se presentan:

a. El resultado del ejercicio.

b. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracién
en el patrimonio neto.

¢. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su
caso.

d. El Impuesto sobre Beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras
anteriores.

e. El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracién se desglosan en:

a. Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

b. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge, en su caso, el importe de las
ganancias o pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en
el mismo ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c. Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio
entre partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa
vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostréndose su correspondiente
efecto impositivo en la rdbrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

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

a. Ajustes por cambios en criterios contables y ajustes por errores: que incluye, en su caso, los
cambios en el patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresién retroactiva de los
saldos de los estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién
de errores.

b. Total ingresos/gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas
en los estados de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c. Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos
con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento
o disminucién del patrimonio neto.
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m)Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

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

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversién: las de adquisicidn, enajenacién o disposicién por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

n) Provisiones y gastos
La Sociedad Liquidadora en la formulacién de los Estados Financieros diferencia entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados,
cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados
en cuanto a su importe y/o momento de cancelacién. La Sociedad, en el desarrollo de su actividad
habitual, se encuentra sujeta a la supervisién de los organismos reguladores competentes. Los
Administradores de la Sociedad no prevén que como consecuencia de la accién de dichos
organismos surjan cuestiones que tengan un impacto significativo para estos Estados Financieros.

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién
no es probable que origine una disminucién de recursos que incorporen beneficios econémicos o
cuyo importe no puede ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

c. Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estén fuera de
control de la Sociedad. Los activos contingentes no se reconocen en el balance ni en la cuenta de
pérdidas y ganancias, pero se informa de ellos en las Notas a los mismos siempre y cuando sea
probable el aumento de recursos que incorporen beneficios econémicos por esta causa.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de distribucién del beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 2018 fue aprobada por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad, en su reunién celebrada el 25 de julio de 2019.

La propuesta de distribucién/aplicacién de resultados correspondiente al ejercicio 2019 se muestra a
continuacién, junto con la propuesta aprobada del ejercicio 2018:
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2019 2018

Base de reparto:
Resultado del ejercicio (66.262,75)| 5.523.232,54
(66.262,75)| 5.523.232,54

Distribucién/Aplicacion:

Resultados de ejercicios anteriores (66.262,75) =
Reserva legal = -
Reserva voluntaria - 23.134,81
Dividendo a cuenta - 5.500.097,73

(66.262,75)| 5.523.232,54

La Junta General de Accionistas, en sus reuniones celebradas el 29 de junio de 2018 y el 24 de octubre
de 2018, acord la distribucién de dividendos a cuenta por importe de 1.242.026,27 y 4.258.071,46 euros,
respectivamente (ningun dividendo distribuido durante el ejercicio 2019).

ctiv otros activos liqui uivalentes

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2019 2018

Tesoreria 371.603,36 1.197.266,02
Otros activos liquidos equivalentes - -

371.603,36( 1.197.266,02

Moneda:

En euros 371.603,36 1.197.266,02
En moneda extranjera - -

371.603,36( 1.197.266,02

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de la cuenta “Tesoreria” del cuadro anterior recoge el saldo
correspondiente a la cuenta mantenida por la Sociedad en Banca March, S.A. Durante el ejercicio 2019 y
2018 el saldo mantenido en la cuenta corriente no ha generado intereses.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad mantenia retenidos 787.500,00 euros con origen en la posible
responsabilidad derivada de determinadas contingencias contempladas en la venta de Teltronic realizada
en ejercicios anteriores. El 26 de mayo de 2019, una vez cumplido el plazo, la Sociedad ha liberado dicho
importe y se ha distribuido entre los inversores de la Sociedad (véase Nota 8). Adicionalmente, al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad mantenia retenidos 339.950,00 euros por este mismo concepto,
derivado de la venta de Tamsi Spain, S.L. (véase Nota 7). Los Administradores de la Sociedad prevén que
no se materializard ninguna contingencia y que dicho importe serd liberado en julio de 2020.

6. Deudores

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:
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Euros
2019 2018

Clasificacién:
Préstamos y partidas a cobrar 39.000,00 39.856,77

39.000,00 39.856,77
Naturaleza:
Administraciones Pablicas B 856,77
Deudores varios 39.000,00 39.000,00

39.000,00 39.856,77

001007343

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, en la cuenta “Deudores varios” se registra un saldo con Nmds1 Private
Equity Fund II Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién), que serd cancelado cuando se produzca

la liquidacién final de la Sociedad.

7. Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo

Instrumentos de patrimonio - De entidades objeto de capital riesgo

Este epigrafe del balance recoge los instrumentos de patrimonio emitidos por entidades del Grupo,

multigrupo y asociadas propiedad la Sociedad.

El 27 de julio de 2018, el Fondo N+1 IT alcanzé un acuerdo para la venta a Alantra Private Equity Secondary
Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. de la totalidad de las participaciones que a dicha fecha mantenia
en cartera (MBA Incorporado, S.L., Secuoya Grupo de Comunicacién, S.A., y Salto Systems, S.L.) -véase
Nota 1-. Se acordé una contraprestacion en efectivo por importe de 118.649.522,89 euros. Como
consecuencia de la mencionada transaccidn, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad no mantiene

ninguna participada en cartera.

El movimiento habido durante los ejercicios 2019 y 2018 en el saldo del epigrafe “Inversiones en empresas
del Grupo y asociadas a largo plazo - Instrumentos de patrimonio”, se muestra a continuacién:
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Euros

2019

2018

Saldos al inicio del ejercicio
Adiciones:
Ventas:
De los que-
Probos Plasticos, S.A.
MBA Incorporado, S.L.

Salto Systems, S.L.

Cardomana Servicios y Gestiones, S.L.

Tryo Aerospace & Electronics, S.L.
Tryo Communication Technologies, S.L.

5.299.605,50

(1.350.669,74)
(1.114.723,66)
(1.826.340,00)
(905.599,90)
(102.272,20)

Saldos al cierre del ejercicio

Préstamos y créditos a empresas

001007344

El 27 de julio de 2018, el Fondo N+1 IT alcanzé un acuerdo para la venta a Alantra Private Equity Secondary
Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. de la totalidad de los derechos de crédito derivados de MBA
Incorporado, S.L. Como consecuencia de la mencionada transaccién, al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
la Sociedad no mantiene ninglin derecho de crédito a largo plazo concedidos a entidades del Grupo,

multigrupo y asociadas.

El movimiento habido durante los ejercicios 2019 y 2018 en el saldo del epigrafe “Inversiones en empresas
del Grupo y asociadas a largo plazo - Préstamos y créditos a empresas”, se muestra a continuacién:

MBA Incorporado, S.L.

Euros
2019 2018

Saldos al inicio del ejercicio - 224.330,26
Alta de Intereses devengados pendientes de cobro:

De los que-

MBA Incorporado, S.L. - 20.325,89

Venta

De los que:

(244.656,15)

Saldos al cierre del ejercicio

MBA Incorporado, S.L.

El 27 de julio de 2018 la Sociedad formalizé un acuerdo de venta de las acciones de MBA Incorporado,
S.L., por el cual la Sociedad enajend el 2,58% del capital de esta compafifa, que constituia la totalidad de
la participacién de la Sociedad en la misma. Adicionalmente, la Sociedad enajené el préstamo participativo
concedido a MBA Incorporado, S.L. y los intereses acumulados. Conforme al mencionado acuerdo, el precio
total finalmente ascendié a 1.656.900 euros, que fueron pagados por transferencia bancaria.

El beneficio obtenido por la venta ascendié a 61.574,11 euros y se registré en el epigrafe “Resultados y
variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados por
enajenaciones (neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio

2018,
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Secuoya, Grupo de Comunicacién, S.A.

El 27 de julio de 2018 la Sociedad formalizé un acuerdo de venta de las acciones de Secuoya, Grupo de
Comunicacién, S.A., por el cual la Sociedad enajené el 2,95% del capital de esta compafiia, que constitufa
la totalidad de la participacién de la Sociedad en la misma. Conforme al mencionado acuerdo, el precio
finalmente ascendié a 2.525.625,59 euros que fueron pagados por transferencia bancaria.

El beneficio obtenido por la venta ascendié a 1.410.890,48 euros y se registré en el epigrafe “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados por
enajenaciones (neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2018.

Probos Plasticos, S.A.

El 23 de junio de 2017 la Sociedad formalizé un acuerdo de venta de las acciones de Probos Plasticos,
S.L., por el cual la Sociedad enajend el 5,11% del capital de esta compafiia, que constituia la totalidad de
la participacién de la Sociedad en la misma. Conforme al mencionado acuerdo, el precio finalmente
ascendi6 a 4.164.334,00 euros que fueron pagados por transferencia bancaria; adicionalmente,
depositaron 25.555,45 euros en garantias ("escrow accounts") para cubrir posibles contingencias
generales de la operacién de la venta de las acciones cuyo vencimiento se produce en 2022 y que figura
registrado en el epigrafe “Otros activos no corrientes” del balance de situacién al 31 de diciembre de 2018.
Dicho activo ha sido liberado el 31 de julio de 2019 pero se mantiene retenido en la cuenta corriente
bancaria.

El beneficio obtenido por la venta ascendié a 2.388.215,24 euros y se registré en el epigrafe “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados por
enajenaciones (neto) - Deterioro y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2017.

Salto Systems, S.L.

El 27 de julio de 2018 la Sociedad formalizé un acuerdo de venta de las acciones de Salto Systems, S.L.,
por el cual la Sociedad enajené el 1,16% del capital de esta compafiia, que constitufa la totalidad de la
participacién de la Sociedad en la misma. Conforme al mencionado acuerdo, el precio finalmente ascendié
a 4.370.658,10 euros que fueron pagados por transferencia bancaria.

El beneficio obtenido por la venta ascendid a 2.544.329,55 euros y se registré en el epigrafe “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados por
enajenaciones (neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2018.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad percibié dividendos por las participaciones que posefa en Salto
Systems, S.L. por importe de 100.691,47 euros, que se encontraban contabilizados en el epigrafe
“Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2018.
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Grupo Tryo - Tryo Aerospace & Electronics, S.L. y Tryo Communication
Technologies, S.L.

El 24 de abril de 2018 la Sociedad formalizé un acuerdo de venta de las acciones de Tryo Aerospace &
Electronics, S.L., por el cual la Sociedad enajené el 5,06% de del capital de esta compafiia, que constituia
la totalidad de la participacién de la Sociedad en la misma. Conforme al mencionado acuerdo, el precio
ascendié a 2.631.330,00 euros que fueron pagados por transferencia bancaria; de este importe, se
depositaron 233.550,00 euros en concepto de garantias ("escrow accounts") con vencimiento en 2023
para cubrir posibles contingencias generales de la operacién de la venta de las acciones que se registra
en el epigrafe “Otros activos no corrientes” del activo del balance al 31 de diciembre de 2019 y 2018. La
Sociedad prevé que dicho activo se materializara en el ejercicio 2023 debido a que no estima contingencias
generales de la operacién.

Una vez producida la venta, y conforme al acuerdo sobre ratchet suscrito con determinados directivos de
Tryo Aerospace & Electronics, S.L., se liquidaron 256.354,06 euros y se provisionaron 15.918,88 euros,
que han sido registrados en el epigrafe “Otros pasivos no corrientes” del pasivo del balance de los ejercicios
2019 y 2018, que se liquidarédn una vez se libere el mencionado depésito de garantias. Asimismo, la
Sociedad incurrié durante el ejercicio 2018 en un gasto por asesoramiento legal en la venta de la compaiiia
por importe de 97.091,02 euros.

El beneficio obtenido por la venta ascendié a 1.356.366,14 euros y se encontraba registrado en el epigrafe
“Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados
por enajenaciones (neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2018.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad percibié dividendos por las participaciones que poseia en Tryo
Communication Technologies, S.L. por importe de 31.144,34 euros que se encontraban contabilizados en
el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2018.

El 13 de diciembre de 2018 se liquidé Tryo Communication Technologies, S.L., correspondiendo a la
Sociedad una cuota de liquidacién de 30.181,70 euros. La pérdida obtenida por la liquidacion ascendié a
72.090,50 euros y se encontraba registrada en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable
de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto) - Instrumentos de
patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018,

El 10 de junio de 2020, a la Sociedad le ha sido notificado el decreto del dia 8 de junio anterior que admitié
a tramite la demanda presentada por Sener Aeroespacial, S.A. en concepto de dafios que, segln Sener
Aeroespacial, S.A., le habrian sido causados por, entre otros, la Sociedad en el contexto de la venta de
Tryo Aerospace & Electronics, S.L antes descrita (véase Nota 13).

Tamsi Spain, S.L.

La Sociedad invertia a través de Tamsi Spain, S.L. en Estacionamientos y Servicios, S.A. Esta (ltima,
adquirida en 2011 al grupo FCC es una de las compafifas lideres en el sector de aparcamientos en Espafia.

El 16 de octubre de 2015 se formaliz6 y completé la venta del 5,25% de la participacion que la Sociedad
tenia registrada por importe de 200.775,52 de euros en Tamsi Spain, S.L. Conjuntamente con la venta de
la participacién, se produjo la amortizacion total del préstamo participativo que la Sociedad tenfa concedido
a Tamsi Spain, S.L. por importe de 1.951.158,28 euros y que se encontraba registrado en el epigrafe
“Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo - Préstamos y créditos a empresas” del
activo del balance de la Sociedad.
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El importe neto obtenido por la operacién de desinversion, ya liquidado, ascendié a 4.133.260,92 euros,
cantidad que estaba previsto se incrementase en un importe de 323.655,02 euros, cuya recuperacién
dependia del importe que Tamsi Spain, S.L. recuperase a su vez de una cuenta que poseia en Banco de
Madrid, S.A.U. (entidad en liquidacién). En este sentido, la Sociedad Gestora de la Sociedad consideraba
que existian dudas razonables sobre el cobro total de dicho importe adicional y procedié a dotar una
provisién por importe de 65.066,94 euros, por lo que el importe finalmente registrado en el epigrafe
“Inversiones financieras a largo plazo - Préstamos y créditos a empresas” del activo del balance al 31 de
diciembre de 2015 fue de 258.588,08 euros. Durante el ejercicio 2016 Tamsi Spain, S.L. recuperd
155.621,93 euros de la cuenta que poseia en Banco Madrid, S.A.U. y la Sociedad concedid, un préstamo
por ese importe a Tamsi Spain, S.L. cuyo vencimiento era el 16 de abril de 2017 y se encontraba registrado
en el epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo - Préstamos y créditos a empresas” del activo del
balance al 31 de diciembre de 2016 y devengaba un tipo de interés de un 4% anual durante los 12
primeros meses y 6% anual a partir de dicha fecha. Finalmente, durante el ejercicio 2018 Tamsi Spain,
S.L. recuperé 76.456,70 euros de la cuenta que posefa en Banco Madrid.

Al 31 de diciembre de 2018 el importe pendiente de recuperacién ascendia a 26.509,44 euros, que se
encontraba registrado en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo - Préstamos y créditos a
empresas” del activo del balance. Finailmente, durante el ejercicio 2019 se ha recuperado un importe de
21.479,29 euros, registrando la diferencia, por importe de 5.030,15 euros, con cargo al epigrafe
“Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros
y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2019.

Coeficiente de inversién y concentracién

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable
de la Sociedad (entendido como el importe del patrimonio neto, més los préstamos participativos recibidos
y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd mantener en acciones y participaciones en
el capital de empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal; préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad
esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa
no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito
de actividad principal, hasta el 30% del total del activo computable y acciones y participaciones de
entidades de capital riesgo. También se entenderén incluidas la concesion de financiacién que cumpla los
requisitos anteriores, la inversién en acciones y 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
negociacién espafiol 0 en mercados equivalentes de otros pafses y la concesidn de préstamos participativos
a las mismas.

Segun el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, la Sociedad no podra invertir mas del 25% de su activo en una misma

empresa, en el momento de la inversién, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades.

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, como consecuencia de haberse acordado la
liquidacion y disolucién de la Sociedad (véase Nota 1), los mencionados coeficientes no resultan de
aplicacién.
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Fondos reembolsables

Capital y prima de emision

El 19 de mayo de 2008 la Sociedad se constituyé con un capital inicial de 1.216.001,00 euros, dividido en
1.216.001 acciones, nominativas, integramente suscritas y desembolsadas.

El epigrafe” Capital Social” y “Prima de Emisién”, corresponde a una fraccién del Patrimonio Total
Comprometido, ya que a lo largo de la vida de la Sociedad los accionistas irédn suscribiendo acciones a
medida que la Sociedad Gestora vaya requiriendo los correspondientes desembolsos. Por tanto, el
Patrimonio de la Sociedad va aumentando a medida que se van efectuando las suscripciones de acciones
y los desembolsos por parte de los accionistas.

El Patrimonio Total Comprometido de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018 asciende a
21.280.000,00 euros, de los cuales 280.000,00 euros corresponden al compromise de inversién del equipo
directivo de la Sociedad Gestora. El importe correspondiente al patrimonio total comprometido se registra
en el epigrafe “Otras cuentas de orden - Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden.

Desde la constitucién de la Sociedad y hasta el 31 de diciembre de 2019, la Sociedad Gestora ha requerido
de los accionistas de la Sociedad el desembolso correspondiente al 94,83% de sus compromisos de
inversion,

El 29 de junio de 2018 la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé la ratificacién del pago de
un anticipo en concepto de prima de emisién por importe de 2.339.760,55 euros. Adicionalmente, la Junta
General de Accionistas de la Sociedad acordé una reduccién de capital social de la Sociedad por importe
de 440.375,90 euros, mediante la disminucién del valor nominal de las acciones de la Clase A, modificando
su valor de 1 euro a 0,90 euros.

El 24 de octubre de 2018 la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé la reduccién de capital
social de la Sociedad por importe de 2.730.330,58 euros, mediante la disminucién del valor nominal de
las acciones de la Clase A, modificando su valor de 0,90 euros a 0,28 euros.

El 25 de julio de 2019 la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé la reduccién de capital social
de la Sociedad en la cuantia de 0,83 euros, mediante la adquisicién de 83 acciones propias de clase B para
su inmediata amortizacién, siendo la finalidad de la mencionada reduccién la devolucién del valor de las
aportaciones al titular Baruch Inversiones, S.L. El precio total que se ha abonado a Baruch Inversiones,
S.L. por la adquisicién de las mencionadas acciones ha sido de 809.142,74 euros con cargo por la diferencia
a las reservas de la Sociedad.

El saldo del epigrafe de “Capital Social” a 31 de diciembre de 2019 asciende a 1.233.052,69 euros.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo
del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reemboisables atribuidos a participes
0 accionistas” durante los ejercicios 2019 y 2018.

El patrimonio de la Sociedad esté dividido en acciones clase A y B, de distintas caracteristicas. Las acciones
de Clase A tienen un valor nominal de 0,28 euros cada una y se encuentran divididas en las siguientes
series: Serie Promotor y Series A a D, todas ellas con los mismos derechos. Asimismo, las acciones Clase
B tienen un valor nominal de 0,01 euros cada una.
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Estas acciones confieren a sus titulares derecho a la distribucién de las cantidades obtenidas por la
Sociedad, una vez satisfechos los importes correspondientes a la comisién de gestién y cualesquiera otros
gastos u obligaciones de la Sociedad (véase Nota 9), de acuerdo con el siguiente orden de prelacion:

a. En primer lugar, a los titulares de acciones de clase A hasta que dichas distribuciones alcancen, en su
conjunto:

i. Una cantidad igual a los desembolsos por ellos realizados en concepto de suscripcién de acciones
de Clase A (en adelante el “capital invertido™);

ii. Una tasa de retorno del 8% anual compuesto sobre el capital invertido (en adelante, el “retorno
preferente”).

b. En segundo lugar, a los titulares de las acciones de clase B hasta que dichas distribuciones representen
el 20% de la suma del retorno preferente y las distribuciones realizadas conforme a esta letra b).

¢. Finalmente, se distribuird el 80% a los titulares de las acciones de clase A y el 20% a los titulares de
las acciones de clase B.

El 27 de julio de 2018 se llevo a cabo el proceso de desinversién de la totalidad de la cartera de los fondos
que integran la estructura anterior Nmasl Private Equity Fund II a través de la venta de las tres
participadas que mantenian en cartera a la sociedad Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A. Conforme a lo establecido en el reglamento de gestién de los fondos que integran la
estructura Nmés1 Private Equity Fund II, los titulares de las participaciones de Clase B tienen derecho a
la distribucién de las cantidades obtenidas por los fondos si se alcanzase una determinada Tasa Interna
de Retorno. En este sentido, Baruch Inversiones, S.L. (sociedad participada por Alantra Partners, S.A. en
un 46,56%) es titular de las acciones clase B de esta estructura fondos. Como consecuencia de la
mencionada desinversion se ha superado el nivel de rentabilidad exigido. La Sociedad distribuyé por este
concepto a dicha entidad 809.142,74 euros durante el ejercicio 2019 (1.670.616,85 euros durante el
ejercicio 2018),

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

Euros
2019 2018
Patrimonio Patrimonio
Comprometido Comprometido
Acciones no Exigido Acciones no Exigido
Acciones clase A 4.403.759,00 | 1.100.769,00 4.403,759,00 | 1.100.769,00
Acciones clase B 17,00 - 100,00 -

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad tenia 5 accionistas.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 los accionistas de la Sociedad con un porcentaje de participacion
superior o igual al 10% son los siguientes:
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2019 2018
Adveq Europe Luxembourg V S.a r.l. 28,20% 28,20%
El Calero Inversiones, S.L. 28,20% 28,20%
Fincas del Noroeste, S.L. 28,20% 28,20%
Koldianir, S.L. 14,10% 14,10%

Reservas

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al
10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del
10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere
el 20% del capital social, esta reserva sélo podré destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que
no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la
reserva legal alcanzaba el 20% del capital de la Sociedad por importe de 246.610,70 euros, en ambos
ejercicios.

Reservas voluntarias
El saldo de esta cuenta recoge el importe de las reservas, que son de libre disposicién.

El 25 de julio de 2019 la Junta General de Accionistas de la Sociedad ha acordado repartir al accionista
Baruch Inversiones, S.L. un importe de 809.141,91 euros (derivado de la mencionada reduccién de capital)
con cargo a reservas voluntarias.

El 29 de junio de 2018 la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé la ratificacién del pago de
un anticipo en concepto de reservas voluntarias por importe de 1.919.835,13 euros. Adicionalmente, la
Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé repartir a los accionistas un importe de 418.110,84
euros con cargo a reservas voluntarias.

El 24 de octubre de 2018 la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé reclasificar el exceso de
reserva legal (derivado de la mencionada reduccién de capital) por importe de 510.002,71 euros.
Adicionalmente, la Junta General de Accionistas acordé repartir dicho importe a los accionistas de la
Sociedad con cargo a reservas voluntarias.

tros resultados de ex i I astos de explotacién

Otras comisiones e ingresos

El saldo de la cuenta “Otras comisiones e ingresos” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018
recogia los ingresos correspondientes a los gastos asumidos por la Sociedad que fueron repercutidos a
otros vehiculos del Fondo N+1 II como consecuencia de la desinversién conjunta descrita en la Nota 7.

Durante el ejercicio 2019 no se ha registrado importe alguno por este concepto.
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Otros resultados de explotacion - Comisiones satisfechas

Segun se indica en la Nota 1, la direccidn y gestién de la Sociedad estdn encomendadas a Alantra Capital
Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, S.A.U. Por este servicio la Sociedad paga una
comisién que se calcula de acuerdo a las siguientes condiciones establecidas en el Contrato de Gestién:

- Desde la Fecha de Cierre Inicial y hasta la finalizacién del Periodo de Inversidn, una comisién de gestién
anual equivalente al 2% del Patrimonio Total Comprometido de la Sociedad. El contrato entiende por
periodo de inversion el periodo transcurrido desde la fecha de inscripcién de la Sociedad en el registro
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, hasta la anterior de las siguientes fechas: el quinto
aniversario de la Fecha de cierre Final, siendo esta la fecha en la que concluya el Periodo de Colocacién
que serd a los doce meses siguientes a la fecha en que se produzca la primera aceptacidn de
Compromisos de Inversién en la Sociedad por parte de la Sociedad Gestora, la fecha en que la Sociedad
Gestora considere que el patrimonio de la Sociedad se halla, en términos précticos, totalmente invertido
o reservado para su inversién, lo cual exigird a su vez que al menos el 75% del Patrimonio Total
Comprometido de la Sociedad haya sido objeto de aportacién para la realizacion de inversiones o haya
sido reservado por la Sociedad Gestora para su inversién y la fecha en que se verifique que un Periodo
de Suspensién Imputable se ha prolongado durante doce meses consecutivos.

- Finalizado el Periodo de Inversidén, una comisién de gestién anual equivalente al 2% del Coste de
Adquisicién de aquellas inversiones de la Sociedad que no hayan sido transmitidas, provisionadas o
amortizadas. El 20 de marzo de 2018 la Sociedad Gestora acordé la reduccién de la comisién fija anual
del 2,00% al 1,50%. La comisién de gestién se calcula trimestralmente y se abona por trimestres
anticipados. Desde el cuarto trimestre de 2018 la Sociedad no devenga comisién de gestién.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad devengé una comisién de gestién a favor de su Sociedad Gestora
por importe de 49.580,60 euros y se registro en el epigrafe “Otros resultados de explotacién - Comisiones
satisfechas - Comisién de gestién” de la cuenta de pérdidas y ganancias (ningdn importe devengado por
este concepto durante el ejercicio 2019 debido a que la Sociedad ya no posee participaciones en cartera).

Adicionalmente, la Sociedad Gestora y sus Entidades Asociadas podran percibir honorarios y cobrar
comisiones en relacién con la realizacién o potencial realizacién de una inversién por la Sociedad, con
expresa inclusién, de cualesquiera comisiones por transacciones, comisiones de colocacién vy
aseguramiento, comisiones por consultoria, asesoramiento en materia de corporate finance o cualesquiera
otras en relacién con la inversién de que se trate, comisiones de cancelacién pagaderas por el vendedor
en relacién con operaciones fallidas, asi como retribuciones como administrador o agente u honorarios de
supervisién devengados en relacién con las inversiones realizadas por la Sociedad (en adelante,
“Comisiones Transaccionales”).

La Sociedad también asumird la proporcidn que le corresponda de los costes y gastos relacionados con
aquellos proyectos que no hayan concluido en la realizaciéon de una inversién (en adelante, “Gastos de
Cancelacion”).

Las Comisiones Transaccionales percibidas por la Sociedad Gestora o sus Entidades Asociadas serdn
deducidas de futuras Comisiones de Gestién hasta que la Sociedad haya recuperado la totalidad de los
Gastos de Cancelacién. Una vez cubiertos los Gastos de Cancelacién, el 50% de las restantes Comisiones
Transaccionales serén igualmente deducidas de futuras Comisiones de Gestién. Durante los ejercicios 2019
y 2018, la Sociedad no ha devengado ningln importe por este concepto.
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Otros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta durante los ejercicios
2019 y 2018 es el siguiente:

Euros
2019 2018

Primas de seguros 797,00 2.490,00
Servicios bancarios y similares 14.263,61 178,02
Otros servicios profesionales independientes 15.018,09 11.362,02
Gastos por tasas por registros oficiales 2.650,30 =
Otros gastos 28.503,60 4.984,60

61.232,60 | 19.014,64

El saldo de la cuenta “Otros gastos de explotacién - Otros servicios profesionales independientes” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2019 y 2018 recoge los honorarios relativos a servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018 de la Sociedad, por un importe de 3.000,00y
5.000,00 euros, respectivamente. Asimismo, durante los ejercicios 2019 y 2018 han sido abonados por
otros servicios distintos de auditoria prestados por su auditor 994,00 y 1.295,00 euros, respectivamente.

El saldo de la cuenta “Otros gastos de explotacién - Servicios bancarios y similares” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de los ejercicios 2019 y 2018 recoge la liquidacién de intereses por saldos bancarios
mantenidos en Banca March, S.A.

Adicionalmente, el saldo de la cuenta “Otros gastos de explotacién - Otros gastos” de la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio 2019 recoge los tributos abonados como consecuencia de la mencionada
reduccion del capital (véase Nota 8).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. «Deber de informacién>» de la Ley 15/2010, de 5 de julio

A continuacién, se facilita, al 31 de diciembre de 2019, la informacién requerida por la Disposicién final
segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital
para la mejora del gobierno corporativo (que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de
modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales):

Dias
2019 2018
Periodo medio de pago a proveedores 20,63 25,53
Ratio de operaciones pagadas 20,63 25,53
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
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Euros
2019 2018

Total pagos realizados 60.565,88| 154.287,51
Total pagos pendientes - -

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por
su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo
que incluyen los datos relativos a las partidas de “Acreedores y cuentas a pagar” del balance.

El plazo méximo legal de pago aplicable al Fondo en el ejercicio 2019 segin la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
es de 30 dias, salvo que exista acuerdo entre las partes en cuyo caso no podré exceder de 60 dias.

10,_Situacién fiscal

Al 31 de diciembre de 2018 en el epigrafe “Deudores” del balance se recogian saldos deudores con la
Administracién Pdblica en concepto de retenciones (véase Nota 6), ninglin importe por este concepto al
31 de diciembre de 20109,

A continuacién, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades correspondiente a los ejercicios 2019 y 2018:

Euros
2019 2018

Resultade contable antes de impuestos (66.262,75)| 5.523.232,54
Diferencias temporales:

Deterioro participadas - -
Diferencias permanentes

Venta participadas (*) - (5.239.495,67)

Dividendos (**) - (130.828,90)
Bases imponibles negativas compensadas - =
Base imponible fiscal (66.262,75) 152,907,97
(*) Correspondia al beneficio obtenido por la venta de Secuoya, Grupo de

Comunicacién, S.A., Salto Sytems, S.L. y Tryo Aerospace & Electronics, S.L.;
y a la perdida obtenida por la liquidacién de Tryo Communication
Technologies, S.L. (véase Nota 7).

(**)  Correspondia a los dividendos repartidos por Salto Systems, S.L. y Tryo
Communication Technologies, S.L. a la Sociedad (véase Nota 7).

La conciliacién entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Sociedades correspondiente al
ejercicio 2019 se muestra a continuacién:

-30 -



001007354

Euros
2019

Base imponible -
Compensacién base imponible negativa resultado de

ejercicios anteriores -
Cuota integra del ejercicio -
Impacto diferencias permanentes -

Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de
pérdidas y ganancias -

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. Por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacidn de dichos activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de modificaciones
en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién. Dadas las exenciones
y deducciones a los que se encuentra acogida la Sociedad, en ningin caso sus activos fiscales serian
significativos (véase Nota 3-h).

La Sociedad dispone, al 31 de diciembre de 2019, de las siguientes bases imponibles negativas a
compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de Origen Euros
2009 454.776,18
2010 1.367.614,18
2011 491.174,93
2012 39.197,87
2015 219.227,24
2016 184.503,29
2017 107.895,36

2.864.389,05

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de las bases imponibles negativas del detalle anterior no recoge las
pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2019.

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcidon de cuatro afios.

Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los ejercicios 2015 y siguientes en
relacién con el Impuesto sobre Sociedades y los Ultimos cuatro ejercicios para los demas impuestos que
le son de aplicacién.

Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccién de la Sociedad, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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EUROS

11. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2019 y 2018, la Sociedad ha registrado por importe de 797,00 y 2.490,00 euros,
respectivamente, en el capitulo “Otros gastos de explotacién - Primas de seguros” de la cuenta de pérdidas
Y ganancias de los ejercicios 2019 y 2018 el importe satisfecho por la prima de seguro de responsabilidad
civil de los Administradores por dafios ocasionados por actos u omisiones,

Asimismo, al cierre del ejercicio 2019 y 2018 no existfan anticipos o créditos concedidos por la Sociedad
ni se habian contraido obligaciones en materia de pensiones y seguros de vida ni asumido compromisos
por garantias con los miembros del Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Consejo de Administracién de la Sociedad estaba formado por 3
consejeros todos ellos varones, en ambos ejercicios.

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por
parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2019 los Administradores de la Sociedad no han comunicado al Consejo de
Administracién situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos
pudieran tener con el interés de la Sociedad.

12, Gestién del ri tién del ital
Descripcion de riesgos financieros

Tal y como se indica en la Nota 1, el 10 de enero de 2020 la Junta General de Accionistas de la Sociedad
ha acordado la disolucién y posterior liquidacién de la misma, por lo que la gestién de los riesgos
financieros que lleva a cabo los Administradores de la Sociedad estd Gnicamente dirigida a distribuir el
activo entre los inversores y a pagar la totalidad de las deudas.

La actividad de la Sociedad se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para las
Sociedades de Capital-Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversién caracteristica de este tipo
de entidades conlleva el riesgo correspondiente, derivado del mayor o menor éxito en la generacién de
valor en cada inversién de la cartera de la Sociedad. La Sociedad por su operativa puede estar expuesto,
en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que la Sociedad se halla expuesta es actualmente el de las contrapartes en cuentas
bancarias y cuentas escrow, que son en todos los casos entidades financieras reguladas.

El riesgo de liquidez de la Sociedad se considera bajo en relacién con las posiciones acreedoras por gastos
del mismo, debido a su escasa relevancia respecto de su patrimonio total y su posicién de tesoreria
recurrente. Los Administradores de la Sociedad gestionan el riesgo de liquidez inherente a la actividad
para garantizar los reembolsos de los inversores.

Finalmente, en cuanto al riesgo de mercado, se entiende que la Sociedad (nicamente estd expuesta en

grado bajo en relacién con las operaciones de colocacién de la tesoreria de la Sociedad en cuentas
bancarias.
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Riesgo operacional

En relacién con la naturaleza, nivel de riesgo asumido en este ambito y planes de atenuacién Yy
contingencia, se destaca lo siguiente:

- La operativa en cuyo dmbito se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad propia de la
Sociedad como entidad de capital riesgo.

- La Sociedad Liquidadora de la Sociedad cuenta con planes de contingencia en caso de incidente o
desastre que afecte a sus instalaciones, contando con medios para la duplicacién del archivo de
informacién de forma que la parte mas relevante de ésta pueda ser recuperada en dichos casos.

Gestion del capital

En relacién con las estrategias de gestion de los recursos propios de la Sociedad, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y satisfaccién de los pasivos del mismo, de forma que la
realizacién de reembolsos u otro tipe de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior.

Por otro lado, cabe destacar que la actividad de la Sociedad, en tanto que regulada y supervisada por la
autoridad competente, supone unas exigencias de capital minimo, asi como el cumplimiento de una serie
de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente de las operaciones de este tipo de entidades.

13. Acontecimientos posteriores al cierre

La propagacién del virus COVID-19 desde China al resto de pafses ha propiciado una paralizacién de la
economia a nivel mundial. En el caso de Espafia, el decreto del Estado de Alarma y la paralizacién de la
actividad productiva/comercial ha generado una situacién de incertidumbre dificil de cuantificar en este
momento. Si bien el impacto esperado en la economia espafiola durante 2020 es alto, la profundidad y
duracion de este sigue siendo incierto. No obstante, puesto que la Sociedad ya ha desinvertido totalmente
su cartera no se va a ver afectado por el impacto del COVID-19.

El 10 de junio de 2020, a la Sociedad le ha sido notificado el decreto del dia 8 de junio anterior que admitié
a tramite la demanda presentada por Sener Aeroespacial, S.A. en concepto de dafios que, segln Sener
Aeroespacial, S.A., le habrian sido causados por, entre otros, la Sociedad en el contexto de la venta de
Tryo Aerospace & Electronics, S.L antes descrita (véase Nota 7). La cuantia de la demanda atribuible a la
Sociedad asciende a 105.606,51 euros. A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, este
procedimiento judicial se encuentra en una fase muy inicial, no habiéndose contestado dicha demanda por
la Sociedad ni fijado la fecha en la que se celebrard la audiencia previa. En opinién de los Administradores
de la Sociedad, de la Sociedad Liquidadora y de los abogados que tienen encomendada por parte de la
Sociedad la direccién letrada del referido procedimiento judicial, no es probable que dicha demanda
prospere.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2019 no se ha producido ningln otro hecho significativo no descrito
en las restantes notas de esta memoria.
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Nmas1 Private Equity Fund II Families, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A. (en liquidacidn)

Informe de Gestidn del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

Evolucién durante el ejercicio

El afio 2019 ha sido un afio de crecimiento generalizado del PIB mundial hasta el 2,9%, seis décimas
inferiores al proyectado hace un afio para este periodo, derivado principalmente del menor crecimiento en
regiones emergentes.

Durante 2019 la economia global ha seguido creciendo a un ritmo consistente pero inferior a los afios
anteriores debido principalmente a las mayores barreras comerciales, principalmente entre China y
Estados Unidos; mayor incertidumbre en torno al comercio internacional y la situacién geopolitica,
derivado en parte debido a la salida del Reino Unido de la Unién Europea y temas estructurales como el
escaso aumento de la productividad y el envejecimiento de la poblacién en las economias mas
desarrolladas.

La economia espafiola ha crecido un 2,0% durante 2019 frente al 2,4% registrado el afio anterior. Esta
tasa es superior a la media de la zona euro, que se situé en 1,2% en 2019 (y 1,9% en 2018). Este menor
crecimiento se debe al aumento de la incertidumbre y la desaceleracién de la demanda mundial que han
afectado de manera mas acusada a la industria manufacturera y consecuentemente del sector servicios.
Igualmente, la tasa de desempleo ha seguido bajando, si bien a un ritmo menor, de 14,6% en 2018 a
13,7% en el 2019,

La demanda nacional es el principal motor del crecimiento, que crecié un 1,7% durante el periodo, aunque
inferior a la del afio anterior, debido a que en esta etapa de post-recuperacién la mayoria de las decisiones
de inversién que fueron postergadas por la crisis ya han sido tomadas y por tanto la situacién se ha
normalizado. Esta situacién junto con la mayor incertidumbre ha contribuido al menor desarrollo de la
economia.

En cuanto a la actividad de capital riesgo, segin datos de cierre de la patronal ASCRI, 2019 ha supuesto
un méximo histérico en términos de inversién por tercer afio consecutivo, con un valor total de €8.513M
(+42% vs. 2018). Este crecimiento viene motivado principalmente por la mayor inversién de fondos
internacionales, por un valor total de €6.872M (+50% vs. 2018), que representa un 81% del total de la
inversién. Este afio han tenido lugar 18 grandes inversiones (ticket de inversién superior a €100M),
lideradas por grandes fondos de inversién internacionales.

En lo que respecta al segmento medio del capital riesgo (inversién entre €10-100M), donde la Sociedad
Gestora lleva a cabo su actividad, los fondos nacionales siguen jugando un papel relevante y ha aumentado
un 28% con respecto al 2018 la inversion hasta los €1.990M, con un total de 69 operaciones (63 en 2018).

A nivel sectorial, los sectores que mas volumen de inversién recibieron fueron: energia/recursos naturales
(€1.776M), productos de consumo (€1.083M), productos y servicios industriales (€874M), informatica
(€714M) y hosteleria/ocio (€622M).
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La captacion de fondos por parte de las entidades nacionales privadas ha aumentado hasta los €2.260M
(+11% respecto a 2018) acercandose asi al récord marcado en 2016 de €2.271M. Este incremento se
debe a la confianza en el mercado espafiol por parte de inversores internacionales, apoyado por la liquidez,
el apetito inversor y las valoraciones atractivas de los activos.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad ya habia procedido a la venta de las participaciones que mantenia
en cartera y de los derechos de crédito de la totalidad de las compafiias participadas y al 31 de diciembre
de 2019 dnicamente mantiene en el activo dei balance una cuenta “escrow” cuya cancelacién se estima
se produzca en 2023.

Hechos posteriores

El 10 de enero de 2020 se ha acordado la disolucién de la Sociedad, lo que se ha comunicado a la CNMV
mediante el correspondiente hecho relevante enviado el 17 de enero de 2020 (véase Nota 1).

Evolucién previsible

El afio comenzaba con unas perspectivas de crecimiento sostenidas para el 2020 del 1,6%, por debajo del
afio 2019 debido a la ralentizacién de la economia y a la incertidumbre generada por situaciones como la
tensién comercial entre Estados Unidos y China o la salida del Reino Unido de fa Unién Europea. A finales
de enero de 2020, la propagacién del virus COVID-19 desde China al resto de paises ha propiciado una
paralizacion de la economia a nivel mundial. En el caso de Espafia, el decreto del Estado de Alarma y la
paralizacién de la actividad productiva/comercial ha generado una situacién de incertidumbre dificil de
cuantificar en este momento. Si bien el impacto esperado en la economia espafiola durante 2020 es alto,
la profundidad y duracién de este sigue siendo incierto. Los impactos mas relevantes se esperan en
sectores como el turismo o sectores de ocio (sector HORECA) mientras que sectores como el sanitario o
alimentacion se espera que sean mas resilientes y tengan un impacto menor con una recuperacién mas
acelerada que en el resto de los sectores.

No obstante, puesto que la Sociedad ya ha desinvertido totalmente su cartera no se va a ver afectado por
el impacto del COVID-19.

En cuanto a las perspectivas del sector de capital riesgo, las perspectivas siguen siendo positivas, aunque
cautelosas. La intensa actividad de captacién de fondos que comenzé en 2020 previsiblemente se verd
ralentizada a la espera de ver los efectos del COVID-19 en la economia. Por el lado inversor/desinversor,
dada la alta disponibilidad de fondos para invertir, si bien se han paralizado gran parte de los procesos de
compraventa en esta primera etapa, posteriormente se espera que se recupere el apetito inversor, aunque
con mayor cautela.

Operaciones con acciones propias

No se han producido operaciones con acciones propias durante el ejercicio.

Investigacién y Desarrollo

La Sociedad no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la Investigacién y el Desarrollo.
Objetivos y politicas de gestion del riesgo de la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esté destinado a la consecucién de
su objeto social, ajustando asf las inversiones en funcién de criterios de rentabilidad - riesgo orientados a
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la preservacién del capital con el objeto de cumplir con los requerimientos de recursos propios minimos
establecidos por la legislacién vigente.

Gobierno corporativo, politica social y medioambiental

La Sociedad Gestora de la Sociedad es firmante de los principios de inversién responsable de UNPRI desde
2011 y manifiesta que la aplicacién de estos principios en materia social, medioambiental y de gobierno
corporativo, sobre sus decisiones de inversion y gestién de las compafiias, puede mejorar la rentabilidad
de las inversiones en sus compafiias y la alineacién de intereses con sus inversores y la Sociedad Gestora.

En 2018 la Sociedad Gestora publicé su politica de inversion responsable que recoge todos los principios
de responsabilidad que aplica durante las distintas fases de evaluacién de las oportunidades de inversién,
inversién, seguimiento y desinversion de las compaiifas participadas. Esta politica se publicé en la pagina
web junto con el informe publico de Transparencia presentado a UNPRI.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en
operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 9).



Diligencia que levanta D. Gonzalo de Rivera Garcia de Leaniz, en representacion de Alantra Capital Privado
S.G.E.I.C., S.A.U., como liquidadora - la “Sociedad Liquidadora” - de Nmas1 Private Equity Fund II Families,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en liquidacion) - la “Sociedad” - para hacer constar que tras la formulacion de
las cuentas anuales y el informe de gestion de la Sociedad, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2019, por la Sociedad Liquidadora en la sesion del 30 de junio de 2020, con vistas a su verificacién
por los auditores de la Sociedad y posterior aprobacion por la Junta General de Accionistas, el representante de
la Sociedad Liquidadora ha procedido a suscribir el presente Documento, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe
de gestion, en hojas de papel timbrado, cuya numeracién se detalla en el Anexo, firmando por el representante
persona fisica de la Sociedad Liquidadora cuyo nombre y apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 30 de junio de 2020




ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion de Nmas1 Private
Equity Fund Il Families, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en liquidacion), correspondientes al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2019, se compone de 41 hojas de papel timbrado, referenciadas con la
numeracién 001007319 al 001007359, ambos inclusive, habiendo estampado su firma el representante
persona fisica de Alantra Capital Privado, S.G.E.I.C., S.A.U., en su calidad de Sociedad Liquidadora de
Nmas1 Private Equity Fund Il Families, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en liquidacion) en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 30 de junio de 2020

Fdo.: D. Gonzalo ! ivera Garcia de Leaniz
Representante p rsona fisica de Alantra Capital Privado, S.G.E.1.C., S.A.U.



