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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE
Al accionista Unico de Pantogue Gestién, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal):
Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Pantoque Gestion, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad
Unipersonal) (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 estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes de |a Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo exigido
por la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distinfos 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Miembro de Grant Thomion Intemational Lid

Barcelona - Bilbao - Castellon - Madrid - Malaga - Murcia - Pamplona - Valencia - Vigo - Zaragoza

Grant Thornton, S.L P, Sociedad Uinipersonal, Paseo de la Castellana, 81 - Flanta 11°. 28046 Madrid, CIF B-08914830, inscrita en el Registre Mercantd de Madrid, 8l Tomo 36.652, Folio 159, Hoja M-657.409
inscripcign 36°



@ Grant Thornton

Valoracion y deterioro de inversiones en instrumentos de patrimonio

Segln se indica en la nota 7 de l[a memoria adjunta al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad posee
instrumentos de patrimonio de diversas sociedades de capital riesgo y otras entidades que califica como
activos financieros disponibles para la venta. Dichas inversiones suponen el elemento principal de los
estados financieros de la Sociedad, representando aproximadamente el 69% del total de activo. La
valoracién de los activos financieros disponibles para la venta detallados anteriormente se ha realizado
conforme a lo establecido en el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién, tal
y como se describe en |la nota 4.a.ii de la memoria adjunta.

A efectos de determinar si es necesario realizar cambios en el valor de los activos financieros o si es
preciso realizar correcciones valorativas, la direccidén de la Sociedad analiza al cierre del gjercicio, si se
ha producido cambios en el valor razonable o recuperable de los activos financiercs bien mediante Ia
comprobacion de su valoracién en un mercado activo o0 mediante la realizacion al cierre del ejercicio de
una estimacion de su importe recuperable, lo que exige a la direccién realizar juicios significativos y
estimaciones sujetas a un grado elevado de incertidumbre. Por todo esto, asi como por la relevancia de
los activos financieros descritos, supone que esta cuestion haya sido considerada como el aspecto mas
relevante de auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos de auditoria para dar respuesta a este riesgo, entre otros hemos
realizado los siguientes procedimientos:;

e La obiencién de un entendimiento de las politicas y procesos implantados por la Sociedad para la
determinacion del valor razonable o valor recuperable de los diferentes activos financieros.

o  Verificacion del valor liquidativo publicado relativo a los diferentes activos financieros.

» Revision de la determinacion del valor recuperable realizado por la Sociedad en base a la
informacién recibida de las entidades gestoras de las sociedades en las que participan.

» Andlisis de |la idoneidad de los datos e hipotesis utilizadas por la direccion de la Sociedad para
determinar el valor razonable y valor recuperable de los diferentes activos financieros.

» Hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales cumple con los requerimientos
del marco normativo de informacion financiera aplicable.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del gjercicio 2019, cuya formulacion
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas
anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar & informar sobre la concordancia del informe
de gestioén con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion 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 contenida y
presentacidn del informe de gestidn son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si,
basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales,
estamaos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene
el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad perc no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espaia 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 econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

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

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para |a 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 entidad.

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

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre |a capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre a correspondiente informacidn revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futures pueden ser la causa de que la
Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.
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¢ Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de Pantoque Gestion, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
(Sociedad Unipersonal) en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion
de la auditoria planificados v 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 comunicacion a los administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en |la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

Grant Thornton, S.L.P., Sociedad Unipersonal
Esfe informe se
ROAC n° 80231 corresponde con el

seflo distintivo

n® 01/20/16655

emitido por el Instituto
de Censores Jurados
de Cuentas de

ROAC n® 22480 Espafia

José Manuel Lopez Garcia

27 de julio de 2020
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Pantoque Gestion, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal)

BALANCE CORRESPONDIENTE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

ACTIVO Nota 31/12/2019 31/12/2018 "
ACTIVO CORRIENTE 4,357.108,08 4.178.994,12
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 2.834.450,31 4.144.025,18
Periodificaciones - -
Inversiones financieras a corto plazo 1.517.918,00 .
Ofros activos financieros 7 1517.918,00 o
Deudores 16 4.739,77 34.968,94
ACTIVO NO CORRIENTE 54.167.136,25 24.184.154,94
Activos por impuesto diferido 10 81.452,52 22,29
Inversiones financieras a largo plazo 7 40.608.659,56 10.057.407,27
Instrumentos de patrimonio 40.608.659,56 10.057.407 27
De entidades objeto de capital riesgo 35.056.875,56 6.819.844,27
De ofras entidades 5.551.784,00 3.237.563,00
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 7 13.467.024,17 14.126.725,38|
Instrumentos de patrimonio 13.467.02417 14.126.725.38
De entidades objeto de capital riesgo 13.467.024,17 14,126.725,38
TOTAL ACTIVO 68.514.244,33 28.363.149,06
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2019 31/12/2018
PASIVO CORRIENTE 147.595,65 1.660.039,30
Acreedores y cuentas a pagar 15 147 59565 1.650.039,30
PASIVO NO CORRIENTE 72.104,14 40.707,70
Pasivos por impuesto diferido 10 7210414 40.707,70
TOTAL PASIVO 219.699,79 1.690.747,00
PATRIMONIO NETO 58.294.544 54 26.672.402,06
Fondos reembolsables 55.995.813,72 26.117.551,15
Capital 17.500.000,00 17.500.000,00
Escriturado 8 17.500.000,00 17.500.000,00
Resultados de ejercicios anteriores (382.448,85) -
Ofras aportaciones de accionistas 8 39.000.000,00 9.000.000,00
Resultado del ejercicio 3 (121.737,43) (382.448,85)
Ajustes por valoracién en patrimonio neto 2.298.730,82 554.850,91
Activos financieros disponibles para la venta 2.298.730,82 554.850,91
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 58.514.244,33 28.363.149,06
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO: 32.879.751,83 19.536.369,95
Compromisos de compra de valores 7 32.879.751,83 19.536.369,95
De empresas objeto de capital riesgo 32.169.079,83 16.615.562,95
De otras empresas 710.672,00 2.920.807,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 603.710,66 382.448,85
Pérdidas fiscales a compensar 10 603.710,66 382.448,85
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 33.483.462,49 19.918.818,80

(1) Se ha procedido a la reexpresién de las cuentas de 2018 para hacerlas comparativas. (Ver nota 2)

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.



Pantoque Gestion, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2019

Nota 3112/2019 31/12/2018

Ingresos financieros 12 804.297,631 467915
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 79553411 3.756,00
Otros ingresos financieros 8.763,52 923,15
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) (129.584,28) (9.783,17)
Diferencias de cambio (netas) (129.584,28) (9.783,17)
Otros resultados de explotacion 9 (152.655,35) (57.458,06)
Comisiones satisfechas (152.655,35)| (57.458,06)
Comision de Asesoramiento (87.296,43) (22.259,04)
Comision de Administracion (65.358,92) (35.199,02)
MARGEN BRUTO 522.068,00 (62.562,08)
Gastos de personal (355.612,44) (78.473,12)
Otros gastos de explotacion 9 (288.182,99) {241.413,65)
RESULTADO DE EXPLOTACION (121.737,43)) (382.448,85)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (121.737,43) (382.448,85)
Impuesto sobre beneficios 10 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 3 (121.737,43) (382.448,85)

Las Notas 1 a 17 descritas en ta Memoria adjunta forman parte integrante de esta cuenta de pérdidas y ganancias.



Pantoque Gestion, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2019

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.

Nota| 31/12/2019 31/12/2018

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (121.737.43) (382.448,85)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto 1.743.879,91 554.850,91

Por valoracién instrumentos financieros 169384658 595 536,32

Activos financieros disponibles para la venta 7 1.704873,04 595536,32
Otros Activos Financieros (11.026,46) -

Efecto impositivo 10 50.033,34 (40.685,42)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

Total de ingresos y gastos reconocidos 1.622.142,48 172.402,06

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este estado de cambios en el patrimonio neto.
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Pantoque Gestién, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2019

Nota 31/12/2019 31/12/2018
A.UJOS DEEFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1.464.367,63) 1.242.404,68
Resultado del ejercicio antes de impuestos (121.737,43) (382.448,85)
Ajustes del resultado- (674.713,35) 5.104,02
Ingresos financieros Netos (804.297,63) (4.679,15)
Diferencias de cambio (netas) 129.584,28 9.783,17
Cambios en el capital corriente (1.472.214,48) 1.615.070,36
Deudores y otras cuentas a cobrar 3022917 (34.968 94)
Acreedores yotras cuentas a pagar 15 (1.502.443,65) 1.650.039,30
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 804.297,63 4.679,15
Cobro de dividendos 79553411 3.756,00
Cobro de intereses 8.763,52 923,15
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (29.715.622,96) | (23.588.596,33)
Pagos por inversiones (30.375.324,17) | (23.588.596,33)
Inversiones financieras 7 (30.375.324,17) | (23.588.596,33)
Cobros por desinversiones 659.701,21 -
Empresas del grupo yasociadas 659.701,21 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE AINANCIACION 30.000.000,00 | 26.500.000,00
Cobros por suscripcion de participaciones 8 - 17.500.000,00
Otras aportaciones de socios 30.000.000,00 9.000.000,00
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPQOS DE CAMBIO (129.584,28) (9.783,17)
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1.309.574,87) 4.144.025,18
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 4.144.025,18 -
6 2.834.450,31 4.144.025,18

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este estado de flujos de efectivo.




Pantoque Gestion, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Memoria correspondiente al ejercicio comprendido entre
el 1 de enero de 2019 y el 31 de diciembre de 2019

Resefia de la Sociedad

Pantoque Gestidén, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal) (en adelante, “la Sociedad” o “Pantoque”) se
constituyé el 27 de febrero de 2018 como Sociedad de Capital Riesgo y tiene su domicilio social en Madrid, calle Velazquez,
numero 76, 1° derecha. 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 inversion 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.

El 16 de marzo de 2018 se produjo la inscripcion de la Sociedad, con el nimero 259, en el Registro Administrativo de
Entidades de Capital Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

El objeto social principal consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de
naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de
valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos.

No obstante, lo anterior, la Sociedad podra extender su objeto principal a las siguientes actividades:

a) Lainversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un cincuenta por ciento (50%)
por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el ochenta y cinco por ciento (85%) del valor contable
total de los inmuebles de la entidad participada estén afectos ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los
valores, al desarrollo de una actividad econémica en los términos previstos en la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del
Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades,
sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio.

b) Latoma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de
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 Cooperacion y el Desarrollo Econdémicos, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de
la cotizacidn dentro de los doce meses siguientes a la toma de la participacion.

c) Lainversién en otras entidades de capital riesgo conforme a lo previsto en la normativa vigente.

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra conceder préstamos participativos, asi como otras formas
de financiacion, en este titimo caso, Unicamente para sociedades patticipadas que formen parte del coeficiente obligatorio
de inversién. Asimismo, podran realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las empresas que constituyan el objeto
principal de inversién, estén o no participadas por la Sociedad.

Se excluyen de este objeto todas aquellas actividades para cuyo ejercicio alguna ley exija requisitos especiales que no
queden cumplidos por esta Sociedad.

Si alguna ley exigiera para el ejercicio de todas o algunas de las actividades expresadas algun titulo profesional,
autorizaciéon administrativa, inscripcién en Registros Publicos, o, en general, cualesquiera otros requisitos, tales actividades
no podrén iniciarse antes de que se hayan cumplido los requisitos administrativos exigidos y, en su caso, deberan
desarrollarse por medio de persona o personas que tengan la titulacion requerida.

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

De conformidad con el articulo 41.2 de la Ley 22/2014, la propia Sociedad actuard como sociedad de capital-riesgo
autogestionada, actuando como gestora de sus propios activos e inversiones.

La Sociedad se constituye con una duracién indefinida.



2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a)

Marco normativo de la informacién financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado de acuerdo con ei
marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b) La Circular 3/2014, de 22 de octubre y la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores, y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1.514/2007 y sus modificaciones posteriores, asi como sus adaptaciones sectoriales.

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

d) El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

b) Imagen fiel

¢

d)

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los principios y criterios contables
contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacién financiera de la Sociedad al 31
de diciembre de 2019, asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado
durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad, que han sido formuladas por sus Administradores, se encuentran pendientes de
aprobacion por el accionista Unico. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin
modificacién alguna.

Salvo indicacién en contrario, todas las cifras presentadas en esta memoria vienen expresadas en euros.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién descritos en
la Nota 4. No existe ningun 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 determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas 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 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 evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, al
valor razonable de determinados instrumentos financieros y a la determinacién del importe correspondiente.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a
la inversion en inversiones financieras (véase Nota 7), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participacién
flucttie tanto al alza como a la baja.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la 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 0 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.
Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto

y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la medida
en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.



e) Comparacion de la informacién

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance,
de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo,
ademas de las cifras del ejercicio 2019, las correspondientes al ejercicio anterior, cuyo periodo fue del 27 de febrero de
2018 al 31 de diciembre de 2018.

Debido a la inclusién de Hipalectrion como empresa de grupo (dado que la sociedad posee un 93% de la misma) en el
ejercicio de 2019, se ha procedido, con la intencién poder mantener la comparativa con el ejercicio de 2018, a la re-
expresidn de Hipalectrién (por un importe de 14.126.725,38 euros) como inversion en empresas del grupo y asociadas
a largo plazo.

En la memoria también se incluye informacién cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable
especificamente establece que no es necesario.

Distribucidn de resuitados

La propuesta de distribucion de resuitados correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, asi
como la del ejercicio comprendido entre el 27 de febrero de 2018 y el 31 de diciembre de 2018 que fue aprobada con fecha
25 de junio de 2019, son las siguientes:

31/12/2019 31/12/2018
Euros Euros
Base de reparto:
Resultado del ejercicio (121.737,43) (382.448,85)
Distribucion:
Resultados de ejercicios anteriores (121.737,43) (382.448,85)
(121.737,43) (382.448,85)

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2019 se han aplicado los siguientes
principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Inversiones financieras
i. Clasificacion de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la Sociedad, tanto a corto como a largo plazo. Las inversiones
financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en las siguientes categorias:

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y participaciones de
otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de
patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del grupo y asociadas, que no se tratan, a efectos
contables, como instrumentos financieros. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Activos financieros
disponibles para la venta”.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio o capital
desarrollo. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones en compafiias no cotizadas con
menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran capital-inicio aquellas inversiones
correspondientes a entidades que, teniendo més de tres afios de existencia, no han obtenido resultados positivos
durante un periodo de dos afios consecutivos en los Ultimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un
experto independiente. Esta Gltima definicion no podra aplicarse transcutridos tres afios desde la inversién inicial en
el valor. El resto de inversiones se clasificaran como capital desarrollo, inicamente al 31 de diciembre de 2019 Ia
inversién en Hipalectrion S.A seria considerada como una inversién de capital-inicio. Asimismo, estas inversiones
se dividen entre:



¢ “De entidades objeto de capital riesgo”, participaciones temporales en el capital de empresas de naturaleza no
inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el primer mercado de
Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen
las participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de
bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de la OCDE,
siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a latoma
de la participacion.

e "De otras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas y no cotizadas,
participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio.

Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por la entidad, incluyendo los
préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen parte de su objeto social
principal. Estas inversiones 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 /as inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de las siguientes
categorias:

Préstamos y partidas a cobrar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario,
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion directamente atribuibles.
Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo inferior a un afio se podréan 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.

Activos financieros disponibles para la venta: se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en
contrario equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada, mas los costes de transaccién explicitos
directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes
de suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable (sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan, netos de
su efecto impositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por valoracién en
patrimonio neto — Activos financieros disponibles para la venta”, hasta que el activo cause baja del balance o se
deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputard en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota
4.fiii). No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por
diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se imputan en los epigrafes
“Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas
de inversiones financieras” y “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
{neto) — Diferencias de cambio (netas)’, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse siempre que
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado como resultado de uno o mas
eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen en el caso de inversiones en
instrumentos de patrimonio, |a falta de recuperabilidad del valor en libros del activo. Se presume que el instrumento
se ha deteriorado cuando:

- Sino estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracion inicial del activo o si se
ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de un afio y medio sin que se
recupere el valor.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacién o si se ha producido un
descenso de la misma de forma prolongada durante un periodo de un afio y medio sin que se recupere el valor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable se reconocen en el
epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros
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y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que exista una evidencia
objetiva de deterioro del valor del activo.

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atiende a lo siguiente:

e Acciones o participaciones de instituciones de inversién colectiva: Su valor razonable es, en su caso, el Gitimo
valor liquidativo disponible. No obstante, lo anterior, en el caso de que las Instituciones de inversién colectiva se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de negociacién, se valoraran a su valor
de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea representativo.

¢ Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el tltimo valor liquidativo
publicado por la sociedad gestora de la entidad participada. En caso de que no se disponga de estos valores, se
atendera al valor tedrico contable, incluidas las plusvalias latentes netas de impuestos, que corresponda a dichas
inversiones en el patrimonio neto de la entidad participada, que incluira, 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
correspondiente al dltimo ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores
que se utilicen para calcular el valor tedrico contable.

¢ Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: se entenderd, en su caso, que 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 entidad (o del grupo consolidado),
corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de
la valoracion.

En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

- Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimaniales concretos de la entidad o grupo consolidable, que
sélo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas 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.

- Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada, o
su grupo consolidado, 0 que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo podran considerarse como
tales cuando, formando parte del precio de la transaccién, hayan sido identificadas y calculadas en el
momento de la adquisicion y subsistan en el de la valoracion posterior y siempre que no se puedan albergar
dudas razonables sobre su efectividad.

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

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

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el valor razonable
de estas inversiones se tienen en cuenta los hechos o circunstancias de caracter contingente que pudieran existir y
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
disminucion o apreciacion permanente del valor.

- La aparicion de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la necesidad de
obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o en empresas del grupo.

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

c)

- Oftros 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 valoracion inferior

0 superior.

En la valoracién inicial de los activos financieros se registra, en su caso, de forma independiente, atendiendo a su
vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aquéllos que se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual
del instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el importe de los dividendos acordados
por el érgano competente en el momento de la adquisicién.

ili. Técnicas de valoracién

El valor razonable de las acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo mantenidas por la Sociedad
(véase Nota 7) se corresponde con el Gitimo valor liquidativo publicado por la sociedad gestora de la entidad participada
en el momento de la valoracién, o valor difundido por esa entidad.

Resto de activos financieros y pasivos financieros
i. Resto de activos financieros

El resto de activos financieros se desglosan, a efectos de presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes del
balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes bancarias
0 los depésitos a la vista o las adquisiciones temporales de activos 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 normal de
la tesoreria de la Sociedad. Se clasifican a efectos de su valoracién como "Préstamos y partidas a cobrar” (véase
Nota 4.a.ii).

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto
diferente a los anteriores ostente a Sociedad frente a terceros, incluidas las cuentas con las Administraciones
Publicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los accionistas, desde la fecha que sean exigidos por la
Sociedad y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan efectivos. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar” (véase Nota 4.a.ii).

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

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios y otras deudas con
Administraciones Publicas.

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos conceptos.
Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de 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 contraprestacion recibida
ajustado por los costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose 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.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta 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 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, determinara la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que
forma parte, en su caso, del resuitado del ejercicio en que ésta se produce.
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d)

e

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. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido,
el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo, situacion que se determina
dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte 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
contraprestacion pagada (incluido los costes de transaccion atribuibles y en la que se debe recoger asimismo cualquier
activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
en que tenga lugar.

Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que se
devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el epigrafe del balance
que corresponda, segun su naturaleza.

Instrumentos de patrimonio propios

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran en el
epigrafe “Capital — Escriturado” del balance. Los importes comprometidos y no exigidos se recogen, en su caso, en el
epigrafe "Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden. En el epigrafe “Patrimonio total comprometido”
de las cuentas de orden se incluyen los importes comprometidos por parte de los accionistas de la Sociedad. Si bien
estos compromisos de inversién han sido formalizados en ddlares estadounidenses, los mismos se encuentra
registrados en las cuentas de orden en euros, segtin el tipo de cambio de cierre del ejercicio (véase Nota 7).

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:

1. 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. Los intereses se reconocen utilizando el método del 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 asesoramiento, asi como otros gastos de administracion necesarios para el desarrollo de la Sociedad
se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotaciéon — Comisiones satisfechas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

ili. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros realizados 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 de la Sociedad en el apartado que corresponda segun
la naturaleza del activo (véase apartado 4.a.ii).

Cuando las distribuciones percibidas por la Sociedad de las entidades objeto de capital riesgo en las que participa,
tengan su origen en desinversiones realizadas por dichas entidades participadas, y no correspondan a devolucién de
aportaciones, se reconoceran como ingresos 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. Cuando
las distribuciones percibidas tienen su origen en el reparto de dividendos por parte de dichas entidades participadas por
la Sociedad, éstas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos asimilados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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a)

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

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

Elimpuesto 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, 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
valoracion, 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 caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso, dada la naturaleza del vehiculo, y sélo se reconoceran
mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. 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
solo 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. Adicionalmente, los activos por impuesto diferido proceden Gnicamente de la valoracién
de las inversiones financieras de la Sociedad. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion. En cualquier caso, la Sociedad registra sus activos por impuesto diferido con
el limite méaximo de sus pasivos por impuesto diferido. Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra
acogido la Sociedad, en ninglin caso sus activos fiscales o pasivos son 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. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones, segun el afio de
transmisién computado desde el momento de la adquisicién, en caso de que no se cumplan los requisitos
establecidos en el articuio 21 de la Ley 27/2014, de 27 noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. Dicha exencion
serd 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 cotizacién en un mercado de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacion de la exencién quedara condicionada a que
la Sociedad proceda a transmitir su participacién 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 admisién a cotizacion de esta ultima.

2. Exencioén por doble imposicién interna del 100% de los dividendos internos o, en su caso, exencioén para evitar la
doble imposicién internacional sobre dividendos de fuente extranjera, 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.

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

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la limitacién temporal para
la aplicacion de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa def 70% de la base imponible
previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros. Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016,
de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en et ambito 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 perfodo impositivo), aplicaran los
siguientes limites:
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- EI50%, 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.

- EI25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 60 millones de
euros.

h) Transacciones en moneda extranjera

i)

)

La moneda funcional de la Sociedad, asi como la moneda de presentacién de sus cuentas anuales, 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 euro utilizando los tipos de cambio
de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas representativo del
mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la moneda
funcional se registran, en el caso de partidas monetarias (que son tesoreria, valores representativos de deuda,
préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada o determinable
de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros) por su importe
neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio (netas)” de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas
monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién a patrimonio o a la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Durante el ejercicio 2019 los saldos denominados en moneda extranjera (fundamentalmente cuentas corrientes) han
originado un gasto por importe de 129.584,28 euros que se incluyen en el epigrafe "Diferencias de cambio (netas)” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquelios vinculados al ciclo normal de explotacién que con caracter general se
considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o realizacion 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 liquidacién 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 pasivas corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior al afio
y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincién se producira 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:

el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se
explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por 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 patrimanio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:

a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracién, deban imputarse directamente al
patrimonio neto de la Sociedad.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas de valoracién
adoptadas.

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

N

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

Estado fotal de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos en el patrimonio
neto, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios contables y en correcciones de errores.
Este estado muestra, por tanto, una 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) Total, ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el estado
de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b) Operaciones con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados del reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

c) Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como pueden ser
distribucién de resuftados, operaciones con instrumentos del capital propios, pagos con instrumentos de capital,
traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto,

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 estos equivalentes
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor, recogidas en el epigrafe
“Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del balance.

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

- Actividades de inversién; las de adquisicién, enajenacion o disposicion 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 composicion del patrimonio neto y
de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y equivalentes de
efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera,
la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo mantenido en cuentas corrientes que se encuentra
registrado en el epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance (véase Nota 6).

Provisiones y contingencias
Los Administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya cancelacion
es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto a su importe y/o
momento de cancelacion.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o més eventos futuros independientes de la
voluntad de los Administradores de la Sociedad. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales,
sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en ta medida en que no sean considerados como
remotos.

c) Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia esta
condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estan fuera de control de los Administradores
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 la memoria siempre y cuando sea probable el aumento de recursos que incorporen
beneficios econédmicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la probabilidad
de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en
las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no sean
considerados como remotos.
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Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre las consecuencias
del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre contable) se utilizan para afrontar
las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o
parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen. Dichas reversiones, calculadas como la diferencia
positiva entre el importe constituido de la provision y el que corresponde al cierre del ejercicio, segin la mejor
informacion disponible, o en el momento de atender la correspondiente obligacién, se registra en el epigrafe “Excesos
de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

. ___Informacién relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna
en concepto de sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de

Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias de ninguna
clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién compromiso alguno en
materia de pensiones y seguros de vida.

Al cierre del ejercicio 2019, y durante dicho ejercicio, la Sociedad no hatenido contratado ningln seguro de responsabilidad
civil de los Administradores. No obstante, la Sociedad se encuentra amparada por una péliza de seguro de Responsabilidad
Civil contratada por su accionista Unico Siemprelara S.L.U. siendo la cuantfa total de la prima neta 21.300 euros mas

impuestos y recargos de legal aplicacion (apartado 6 de la poéliza).
Al 31 de diciembre de 2019, el Consejo de Administracién estaba integrado por dos varones y una mujer.

A su vez, durante el ejercicio comprendido entre el 27 de febrero de 2018 y el 31 de diciembre de 2018, la Sociedad no
habia pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros
actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias de ninguna
clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién compromiso alguno en

materia de pensiones y seguros de vida.

Al cierre del ejercicio 2018, y durante dicho ejercicio, la Sociedad no tuvo contratado ninglin seguro de responsabilidad civil
de los Administradores. No obstante, la Sociedad se encontraba amparada por una péliza de seguro de Responsabilidad
Civil contratada por su accionista tnico Siemprelara S.L.U. siendo la cuantia total de 21.300 euros mas impuestos y
recargos de legal aplicacién (apartado 5 de la pdliza).

Al 31 de diciembre de 2018, el Consejo de Administracién estaba integrado por dos varones y una mujer.

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2019 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del Consejo de

Administracién situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus personas vinculadas) con
el interés de la Sociedad.

Efectivo y otros activos liguidos equivalentes v deudas a corto plazo

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge, al 31 de diciembre de
2019, el saldo en cuentas corrientes mantenido por la Sociedad en entidades financieras, cuyo detalle se muestra a

continuacién:

31/12/2019 31/12/2018
Euros Euros
Cuentas corrientes en dolar estadounidense: 820.751,16 174.089,11
Cuentas corrientes en euro: 2.013.699,15 3.969.936,07
Total 2.834.450,31 4,144.025,18
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7.

Inversiones financieras

Inversiones financieras a corto plazo — Otros activos financieros.

La composicién de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a su clasificacién, naturaleza y moneda de contratacién,
es la siguiente:

Euros 2019 2018
Clasificacion:
Otros activos financieros 1.517.918,00 -
1.517.918,00 -
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
Cotizados 1.517.918,00 -
1.517.918,00 -
Moneda:
En euros - -
Fn moneda extranjera (dolares pasados a eur) 1.517.918,00 -
1.517.918,00 =

Al 31 de diciembre de 2019, la totalidad del saldo incluido en este epigrafe corresponde con letras del tesoro americano a
cuatro meses (con vencimiento el 23 de abril de 2020) con un valor nominal de 1.712.000,00 délares. Su valoracién se
obtiene descontando el valor nominal, segun precio de mercado, y convertido a euros mediante el tipo de cambio a cierre

del ejercicio.

Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio

La composicién de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a su clasificacién, naturaleza y moneda de contratacion,
es la siguiente:

O

Euros 2019 2018
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 40.608.659,56] 10.057.407,27
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a 1346702417 1412672538
largo plazo
54.075.683,73| 24.184.132,65

Naturaleza:

Instrumentos de patrimonio
Cotizados
No cotizados

Moneda:
En euros
En moneda exranjera (dolares pasados a eur)

54.075.683,73

24.184.132,65

54.075.683,73

24.184.132,65

30.609.271,40
23.466.412,67

22.616.887,24
1.567.245,41

54.075.684.,07

24.184.132,65

(1) Citras reexpresadas por la reclasificacion de Hipalectrion (vease nota 2)
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Al 31 de diciembre de 2019, la totalidad del saldo incluido en este epigrafe corresponde a acciones, participaciones en
entidades objeto de capital riesgo, inversiones en otras entidades y valores representativos de deuda a corto plazo. A
continuacion, se desglosan los compromisos de inversion pendientes por cada inversion al 31 de diciembre de 2019:

fmporte Pendlente |Importe Pendlente
ertogi semverion | wwsnar | Treheds o owna [ Compmmo e for brsmen e pesni el
eutos (%) divisa
Pemberton European Mid-Market Debt Fund T MHd-MarketSenior Debt PwC /06/2018 EUR 600000000 € 710672,00 € TW067200€
Alpha Privale EquiyFund 6 Fondo generalista de buyouts PwC 1710212018 EUR 1391254,00€ 0,00€ 0,00€
Hipaleclron Avialion S A Leasing Arbus A330-200 Grant Thorton 29/05/2018 EUR M 136446,07€ 000€ 0,00€
Q-EnergyTenencia yGestwn LS CR,SA Fondo de Renovables Emst&Young 16/10/2018 EUR 5000 900,00€ 400 000,00 € 400000,00€
Tra|)Care EquilyPartners Fund Fondo generalista de buyouts PwC 30/1V2018 EUR 1000 000,00 € 71365,00€ 71316500€
HIG Advantage Buyout Fund,L.P Fondo generalista de buyouts Crowe LLP 3V12/2018 usD 534092932¢€ 4864 18B2,09€ $5464 42216
PAlEurcpe VI Fondo generalista de buyouts Deloile 3IV12/2018 EUR 600000000 € 5447 62200 € 544762200€
NMP V Fondo generalista de buyouts Delotle IV12/2018 USD 445077443 € 212198950 € 238384300€
EMERAM Prvate Equity Fund [GmbH &Co KG Fondo generalista de buyouts KPMG 29/03/2019 EUR 300000000 € 29%4B79€ 29941379€
Prospect Hill Growth Fund T, L P Fondo generalisla de buyouts/ gro wth eqs KPMa 28/06/2019 USD 2670464,66€ 1427 958,20 € 1604 166,00 €
Ged VIEspaia FFOO,SCR,S A Fondo generahisla de buyouls N/a 28/06/2019 EUR 300000100 € 253530000€ 253530000 €
Rwerside Europe Fund VISCSp Fondo generabsla de buyouls Delotle 30/09/2019 EUR 700000000 € 7 000 00O 00 € 700000000 €
MATADOR CO-NV Becundario Dreclo Emsl&Young 30/09/2019 UsD © 583407,51€ 226025933 € 2539 0533€
HarveslVII Fondo generahsia de buyouls Emsl&Young 3V07/2019 UsD 623109421€ 5624 2142 € 6318 138,00€
WP AUSA,LP Becundario Drrecle Emst &Young 02/09/2019 USD 44507744 € 37386 51€ 42000,00€
RubyFundSCSp Secundario Dreclo Delo tte H/1¥2019 EUR 500 000,00 € 794B4,00 € 7948400€
Tolales 85949438,65€ 3287975183€ 3489560128 €

Al 31 de diciembre de 2018, la totalidad del saldo incluido en este epigrafe corresponde a acciones, participaciones en
entidades objeto de capital riesgo e inversiones en otras entidades. A continuacién, se desglosan los compromisos de
inversion pendientes por cada inversién al 31 de diciembre de 2018:

o Impo rte Pendicnte de | Importc P endiente de
Nombre Estrate gia de lversion Auditor i I“ i 7 Divire Compromiso ¢n curo's Desembalso al Desembalso al
Asqpuicne 3YR/20B en curos () | IVI2/2018 en divisa
Pemberton European Mid-Market Debt Fund T Mid- Market Senio r Debt PwC 1470612018 EUR 6.000000,00€ 292080700 € 292080700 €
Alpha Private Equity Fund 6 Sicar :“‘d"‘ generalista de PwC 17/07/2018 EUR 1391254,00 € 000€ 0,00€
uyouts
Hipalectrion $ A Leasing Aitbus 4330200 Grant Thorton 29/05/2018 EUR 1433644607 € 000€ 0,00€
Q-Energy Tenencia yGestisn LS CR., 5.4 Fonde de Renovibles Emst &Young 16/1012018 EUR 5000000,00 € 2.500.000,00 € 2/500.000,00 €
Trail Core EquityP artners Fund f“"d"‘ genenalista de PwC 30/12018 EUR 1000000,00 € 7136500 € 7196500 €
uyo uts
HIG. Advantage Buyo ut Fund, L P :“"d“. gencralista de Crowe LLP IVR208 USD 5240174,67€ 4.856.730,01€ $5.560800,77
uyouls
P ALEurope VI ::;du“ls“ neratistn de Deloilte V208 EUR 600000000 € 600000000 € 6.000.000,00 €
New Mountain Partners V ::v':’:“““"‘""’ de Deloitte 1VR208 usD 436681221 € 318746794 € $3.649.183,00
Tatales 4133468697 € 19 536369,95 € 20702 158,77
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A continuacion, se detalla el saldo de ambos epigrafes al 31 de diciembre de 2019, asi como otra informacién de las
entidades participadas de la Sociedad:

Euros
Plusvalias
Coste FEeaan (Minusvalias) Valor Razonable al 31| Ajustes por valoracion
de Diciembre de 2019 ™)
Latentes
Inversiones financleras a corto plazo
TBI USA 152894446 € 0,00 € -11026,46 € LS17918,00€ 8269,84 €
Total Inverslones flnancleras a corto plazo 1528944 46 € 0,00 € -11026,46 € 1517.918,00€ 8.269,84 €
Inversiones financleras a corto plazo
P emberton European Mid-Market Debt Fund I 5.289,328,00 € 0,00€ 26245600 € 5551784,00 € 196.842,00 €
Alpha P rivate Equity Fund 6 1391254,00 € 0,00€ 315.565,.21€ 1706,819,21€ 314.776,30 €
Hipak ctrion Aviation S.A B467024,17€ 0,00 € 0,00€ 13467024,17€ 000€
Q-EnergyTenencia y Gestion ILS.CR.,S A 4107478, D € 0,00€ 866.978,90 € 4.974.457,00 € 864.81145€
TrailCore EquityP attners Fund 928 635,00 € 0,00 € 14.205,63 € 1042.840,63 € 13.920,22 €
HIG. Advantage Buyout Fund,LP 383.444,66 € 0,00 € 11109155 € 494.536,21€ 10.813,34 €
P AIEuro pe VI 552378,00 € 0,00¢€ -15683127€ 395.546,73 € -156.439,19 €
NMP Vv 2281722,02€ 0,00€ 28552562 € 256724764 € 234 81181€
EMERAM P rivate Equily Fund IGmbH &Co.KG 2474.154,07€ 0,00¢€ 162.948,59 € 2637,102,66 € 62,54121€
P mspect Hill Growth Fund LLP 1235.134,45 € 0,00€ 739.74182 € 1974.876,27 € 737.892,46 €
Ged VIEspaiia FFOO,SCR,S A 464.700,00 € 0,00€ -18.306,00 € 416394,00 € 4818524 €
Riverside Europe Fund VISCSp 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€
MATADOR CO-INV 17.744 91168 € 0,00€ -298.980,58 € 17.445 93110 € 22423543 €
Harves( VII 620.90161€ 0,00€ 4064168 € 580259,93 € -40.540,08 €
WP AUSA,LP 4B.693,08 € 0,00 € -10.13157€ 403 56151€ 7598,68 €
Ruby Fund SCSp 42051600 € 0,00 € 32B34€ 417.302,66 € -2410,01€
Total Inversiones financieras a largo plazo 51775.274,34 € 0,00€ 230040888 € 54.075.683,73 € 2.307.000,66 €
Total 53.304.219,30 € 0,00 € 2.289.382,42 € L£.595.601,73 € 2.298.730,82 €

(*) Los importes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio oficiales de 31 de diciembre de 2019. Importe
incluido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto — Activos financieros disponibles para la venta”
del patrimonio neto del balance. Dicho importe incorpora, neta de su correspondiente efecto impositivo, la variacién en el
valor razonable originada por las variaciones en el tipo de cambio (véase Nota 4-h).

En relacién a las inversiones que hayan llevado a calificar una empresa como dependiente, cabe a destacar la
reclasificacion de Hipalectrion S.A, de la cual Pantoque posee el 93% de las acciones. Finalmente, es destacable resaltar
las dos distribuciones de dividendos con cargo a prima repartidos por Hipalectrion S.A, el primero recibido el 3 de mayo por
un importe de 245.759,19 USD (219.192,62 euros) y el segundo recibido el 5 de noviembre de 2019 por un importe de
491.518,37 USD (440.508,59 euros).

A continuacion, se detalla el saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018, asi como otra informacion de
las entidades participadas de la Sociedad:;

Euros
Plusvalias
Coste Deterioro (Minusvalias) X:l]gchi{j;i::?;: ;i)?glg Ajustes por valoracion

Latentes
Pemberton European Mid-Market Debt Fund I 3079.193,00€ 0,00 € 158.370,00 € 3237563,00€ 18.777,50 €
Alpha Private Equity Fund 6 1391254,00€ 0,00€ 330275.11€ 1721529.11€ 32944942€
Hipalectrion S.A. U.126.72538€ 000€ 0,00€ M 126.725,38€ 0,00 €
Q-EnergyTenencia yGestion L SCR, S A 2.500.000,00€ 0,00€ 885,00€ 2.50088500€ 882,79 €
TrailCore Equity Partners Fund 928 635,00 € 0,00 € 0154975 € 1030.184,75€ 0129588 €
HIG. Advantage BuyoulFund,LP 383444,66 € 0,00€ B37193€ 39681659 € 13.338,50 €
P AlEurope VII 0,00€ 0,00€ 0,00¢€ 0,00€ 0,00€
NewMounlain P arners V 1179 344,29€ 0,00 € 891547¢€ 1170428,82¢€ -8.893,18€

Totales 23588596,33€ 000€ 595.536,32¢€ 24.184 32,65€ 554850,91€

(*) Los importes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio oficiales de 31 de diciembre de 2018. (a)

Importe incluido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto — Activos financieros disponibles
para la venta” del patrimonio neto del balance. Dicho importe incorpora, neta de su correspondiente efecto impositivo, Ia
variacién en el valor razonable originada por las variaciones en el tipo de cambio (véase Nota 4-h).

En relacion a las inversiones que hayan llevado a calificar una empresa como dependiente, durante el 2018 cabe sefialar
la reclasificacion de Hipalectrion S.A, de la cual Pantoque posee el 93% de las acciones. Finalmente, es destacable resaltar
la distribucién de dividendo con cargo a prima que se pagé a fecha 21 de noviembre de 2018, con un valor total de
209.720,69 euros.
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Durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2019, asi como en el egjercicio anterior, no se ha
producido ningln deterioro en el coste de las inversiones de la Sociedad.

Coeficiente de inversién y concentracion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 80% del activo computable de la
Sociedad (entendido como el importe del patrimonio neto, mas, en su caso, los préstamos participativos recibidos
y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital
de empresas que se encuentren dentro de su &mbito 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 ambito de actividad principal, hasta el 30% del total de!
activo computable y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2019, la
Sociedad no alcanzaba el mencionado coeficiente obligatorio, situdndose en un 51,90%. No obstante, este
incumplimiento se encuentra contemplado en Ila ley 22/2014 bajo el articulo 17 a), en el concepto de
incumplimientos temporales, por el cual las sociedades de capital riesgo pueden incumplir el coeficiente obligatorio
de inversién durante los tres primeros afios a partir de la Inscripcién de la Sociedad en CNMV (véase Nota 1).

Las entidades de capital riesgo podran invertir hasta el 100% de su activo computable dentro del coeficiente
obligatorio de inversién en otras entidades de capital-riesgo autorizadas conforme a la Ley 22/2014 y en entidades
extranjeras similares siempre que tales entidades estén domiciliadas en un Estado miembro de la Unién Europea
o en terceros paises, siempre que dicho tercer pafis no figure en la lista de paises y territorios no cooperantes
establecidos por el grupo de Accién Financiera Internacional sobre el Blanqueo de Capitales y haya firmado con
Espafia un convenio para evitar la doble imposicion con clausula de intercambio de informacion o un acuerdo de
intercambio de informacién en material tributaria; y que, cualquiera que sea su denominacién o estatuto, ejerzan,
de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades similares a las realizadas por las entidades
de capital riesgo reguladas en dicha Ley.

Coeficiente de libre disposicién
El resto del activo no sujeto al coeficiente obligatorio de inversion podra mantenerse en:
e Valores de renta fija negociados en mercados regulados o en mercados secundarios organizados.

e Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su actividad, incluidas
participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva y entidades de capital-riesgo que no cumplan lo
dispuesto en lo relativo a la inversion en otras entidades de capital riesgo.

e Efectivo, En aquellos casos en los que estatutaria o reglamentariamente se prevean reembolsos
periédicos formara parte del coeficiente de liquidez, junto con los demas activos especialmente liquidos
que precise el Ministerio de Economia y Hacienda, o con su delegacion expresa, la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

e  Préstamos participativos
e Financiacién de cualquier tipo a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal.

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad tiene dentro de esta categoria las Co — Inversiones de Matador ScSp,
Ergon Opseo Long Term Value Fund ScSp y Warburg Pincus Ausa L.P. Siendo estas inversiones no aptas para
el coeficiente obligatorio de inversion debido a su incumplimiento del criterio de diversificacion.

Por otro lado, incluidas también en el coeficiente de libre disposicion, se encuentran las inversiones en Pemberton
European Mid-Market Debt Fund Il y los Bonos del Tesoro americano (TBI USA), los cuales no pueden
considerarse aptos para el coeficiente de inversién debido que su objeto de inversién es la renta fija.

Asi pues, teniendo estas inversiones en cuenta el coeficiente de libre disposicién se sitia en un 40,86%.
Incumpliendo temporalmente el maximo del 40%.

Segun el articulo 16.1 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 computable en una misma empresa,
en el momento de la inversién, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. No
obstante, de acuerdo a lo establecido en el articulo 17.3 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, este coeficiente
podré incumplirse de forma temporal durante los primeros tres afios, a partir de la inscripcién de la Sociedad en
el correspondiente registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. A cierre del ejercicio de 2019, la
sociedad incumpliria, de forma transitoria el coeficiente de concentracion, teniendo de forma directa un 30,44%
de su patrimonio en el fondo Matador Coinvestment ScSp. Si bien hay que considerar que la Sociedad se
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encuentra aun en el periodo de carencia concedido por el articulo 17.3 de la Ley 22/2014 ya que es una entidad
de reciente constitucion y aln no ha realizado la totalidad de sus inversiones.

A cierre del ejercicio de 2018, la sociedad incumpliria, de forma transitoria el coeficiente de concentracion, teniendo

de forma directa un 53,75% de su patrimonio en la empresa “Hipalectrion S.A.”. No obstante, este incumplimiento
se subsané en el ejercicio 2019 suponiendo menos del 24% del patrimonio neto.

Fondos Propios

Con fecha 27 de febrero de 2018 se constituy6 la Sociedad mediante la emisién de 1.200.000 acciones de un euro
de valor nominal cada una, que fueron suscritas y desembolsadas al 50% en dicha fecha. Adicionalmente, el dia
6 de junio de 2018 el accionista Unico de la Sociedad decidié ampliar el capital social de la Sociedad mediante la
emisién de 16.300.000 acciones, de un euro de valor nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y
desembolsadas, desembolsando a su vez el 50% restante de las acciones emitidas en la constitucion.

Por tanto, al 31 de diciembre de 2018 y 2019 el capital social de la Sociedad ascendia a 17.500.000,00 euros,
representado por 17.500.000 acciones nominativas de un euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas y que no cotizan en mercado regulado.

Adicionalmente, con la intencionalidad de invertir en nuevos Fondos a fecha 11 de julio de 2018 el accionista Unico
de la Sociedad decidié realizar una aportacion a los fondos propios, sin emisién alguna de acciones por un valor
total de 9.000.000,00 euros, siendo plenamente desembolsados en el momento de la aportacion.

Finalmente, durante el ejercicio 2019 se decidié realizar dos aportaciones a fondos propios sin emisién alguna de
acciones. La primera, el 6 de marzo de 2019, tuvo un valor de 10.000.000 euros. La segunda aportacion, el 13 de
septiembre de 2019, tuvo un valor total de 20.000.000 euros.

Podran ser accionistas de la Sociedad aquellos inversores que tengan la consideracion de inversores
profesionales tal y como estan definidos en el articulo 205 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores y otros inversores aptos de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 75 de la Ley 22/2014. Igualmente, podran ser accionistas de la Sociedad aquellos
inversores minoristas cuyo Compromiso de Inversion ascienda como minimo a 100.000 euros, siempre que tales
accionistas declaren por escrito de forma separada al documento de formalizacién de su Compromiso de Inversién
que son conscientes de los riesgos ligados al compromiso previsto.

De acuerda con el Procedimiento de Gestion y Administracion, el valor de cada accidn sera el resultado de dividir
el patrimonio neto de la Sociedad por el nimero de acciones en circulacion. A estos efectos, el valor del patrimonio
de la Sociedad se determinard de acuerdo con las normas legales aplicables. Una vez concluido el Periodo de
Colocacién, el valor de las acciones se calculara con periodicidad trimestral.

Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad tenia un Unico accionista, siendo esta una persona juridica denominada
“SIEMPRELARA S.L.U."

Las distribuciones correspondientes a los accionistas se realizan segun los siguientes criterios y con la prefacion
indicada a continuacién:

i. Las distribuciones se realizaran de normalmente en forma de (i) dividendos, (ii) reparto de prima de emision o
reservas voluntarias, (ii) adquisicion de acciones propias para su amortizacién o (iv) devolucién de
aportaciones mediante la reduccién del valor de las acciones de la sociedad.

ii. La Sociedad no realizara distribuciones en especie de sus activos previamente a su liquidacién.
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Reservas

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econémico, deberan dotar el 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal. Estas dotaciones
deberan hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para
aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital social ya aumentado. Salvo para
estafinalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacién
de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Al cierre del gjercicio 2019, asi como en 2018, esta reserva no se encontraba constituida.

9. Ofros resultados de explotacidn y otros gastos de explotacién
9.1 Otros resultados de explotacion

Este epigrafe recoge el importe de la facturacién por la repercusion de costes, tanto de personal como de otro
tipo, que se ha realizado en el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2019 a la entidad dominante de la
Sociedad, asi como la prevision de ingresos por recuperacién de comisiones de gestién de algunos Fondos en los
que participa la Sociedad.

9.2 Otros gastos de explotacion
El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta durante el ejercicio anual

finalizado el 31 de diciembre de 2019 y el ejercicio comprendido entre el 27 de febrero de 2018 y el 31 de diciembre
de 2018 es el siguiente:

Euros

2019 2018

Servicios bancarios y similares 1.092,04 161,47

Otros servicios profesionales independientes | 212.696,94 [ 236.383,98
Tributos 7.421,44 4.868,20
Otros gastos 2.023,23 =
Gastos Financieros, netos 64.949,34 -

288.182,99 241.413,65

9.3 Gastos en Seguridad Social.

31/12/2019 31/12/2018
Euros Euros
Tota!I gasto en Seguridad 34,121 94 6.993,07
Social

Durante el ejercicio de 2019 el gasto total de seguridad social de la Sociedad fue 34.121,94 euros. Estos gastos
estan relacionados con las aportaciones a la seguridad social de los tres empleados que la Sociedad llegé a
emplear durante el ejercicio de 2019.

Durante el ejercicio de 2018 el gasto total de seguridad social de la Sociedad fue 6.993,07. Estos gastos estan

relacionados con las aportaciones a la seguridad social de los dos empleados que la Sociedad llegé a emplear
durante el gjercicio de 2018.
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9.4 Contrato de Administracion y Asesoramiento con Arcano Capital S.G.LI.C y comisiones
percibidas.

En relacion a los gastos relacionados con la comisién de administracién en los que Pantoque ha incurrido en el
afio 2019, cabe destacar que estos derivan de un contrato de prestacién de servicios que Pantoque ha suscrito
con Arcano Capital S.G.1.1.C, en relacién a servicios de Administracion y Asesoramiento.

Es importante destacar que este contrato, y por tanto la comisién consecuencia del mismo, no esta relacionado
de ninglin modo con la gestién de la Sociedad, siendo Pantoque una sociedad autogestionada. En este sentido,
Arcano Capital S.G.1.I.C en virtud de su papel como sociedad gestora de instituciones de inversion colectiva
aprobada por la CNMV, presta un servicio asesoramiento en materia de inversion a la Sociedad.

Esta prestacion de servicios de asesoramiento se limita exclusivamente a [a recomendacion de inversiones,
manteniendo en todo momento la independencia de Pantoque a la hora de acatar o no las susodichas
recomendaciones.

A su vez, queda expresamente excluida (art 1.8 del contrato de prestacién de servicios) la prestacion de servicios
de recepcion y transmision de ordenes de inversion, siendo esta exclusién la razén por la cual el contrato entre
ambas partes consiste en un contrato de asesoramiento y no de gestién.

En segundo lugar, el contrato de prestacion de servicios establece que la llevanza de la contabilidad y la
administracion de la Sociedad sera realizada por Arcano Capital S.G.1.I.C.

En relacién a las remuneraciones percibidas por Arcano Capital S.G.1.I.C. por los servicios prestados, se dividen
en dos. En primer lugar, en relacion a la comisiéon de Asesoramiento la remuneracién aplicada se compone de los
siguientes coeficientes:

e 0,5% del capital comprometido en el periodo de inversién y, tras la finalizacién del mismo, sobre el coste
del capital no desinvertido en los fondos subyacentes. Esta comision se aplicara sobre aquellos fondos
sobre los que Arcano haya realizado asesoramiento
El 0,5% sobre el Valor Patrimonial Neto de las inversiones en el mercado secundario

¢ EI0,5% sobre el Valor Patrimaonial Neto de las coinversiones directas en empresas.

La comisiéon de Asesoramiento, en el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2019, ha ascendido a
87.296,43 euros.

La comision de Asesoramiento, en el ejercicio comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2018,
ascendio a 22.259,04 euros.

En segundo lugar, en relacién a la comisién sobre los servicios de administracién, la remuneracién aplicada sera
un 0,15% anual sobre el Valor Patrimonial Neto con un minimo de 35.000,00 euros. Cabe destacar que este
contrato finaliz6 el dia 31 de diciembre de 2019.

La comision de Administracion, en el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre, ha ascendido a 65.358,90 euros.

La comision de Administracién, en el ejercicio comprendido entre el 27 de febrero de 2018 y el 31 de diciembre,
ascendié a 35.199,02 euros.

Finalmente, la comisién de Exito se estructura de la siguiente forma:

¢ En primer lugar, se distribuira el cien por cien (100%) a la SCR, hasta que les hubiera sido reembolsado
el cien por cien (100%) de los importes por ellos desembolsados;

e Ensegundo lugar, se distribuira el cien por cien (100%) a la SCR, hasta que hubieran percibido un importe
equivalente al Retorno Preferente del ocho por ciento (8%),

e En tercer lugar, se pagara el cien por cien (100%) a Arcano, hasta que la misma hubiera percibido los
importes correspondientes a la Comisién de Exito del cinco por ciento (5%);

e Encuarto lugar, se distribuird a la SCR el noventa y cinco por ciento (95%) y se pagara a Arcano el cinco
por ciento (5%).

No se ha devengado ningin importe de comision de éxito en el ejercicio 2019 asi como tampoco se cobré en
2018.
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10.

Situacidn fiscal

I Conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del gjercicio con la base imponible del Impuesto sobre
Beneficios

A continuacién, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Beneficios correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2019:

Euros

Cuenta de perdidas y ganancus Ingresos y gastos directamente tmpulados al palnmonio Reservas Total

-121.737,43 1.743 879,91 - - 1.622.14248
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio R
N Disminuciones ("D") A D Al D
(A"
Impuesto sobre Sociedades . - 0,00
Diferencias p ermanentes (*) 0,00 (99.524.38) - 0 - - (99.524.38)

Diferencias temporarias = (1.743879.91) - | -] (1.74387991)
Base Imponi ble Mscal (221.261,81)

A continuacion, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Beneficios correspondiente al ejercicio anual finalizado el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2018

Enros
Cuenip de péndidas y g Ingresos y gestos deecimnende mputados il palnmonio Resorvas Tatal
-382.448.85 554 828,62 - - 172.379,77
Saldo de ingresos y gastos del gercicio - - —
. Disminuciones (*D") A D alD
("A")
Impueslo sobre Sociedades .
[hifcrencian permamentes (%) 0,00 0,00 - -
Diferencias temp oranng - - (551.828.62) - - [359.828,62)
Base imponible fiscal {382.448.85)

Il Conciliacion entre la base imponible el resultado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La conciliacién entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Beneficios correspondiente al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2019 y el ejercicio comprendido entre el 27 de febrero de 2018 y el 31 de diciembre
de 2018, es la siguiente:

2019 2018
(221.261,81) (382.448,85)

Base imponible

Cuota

Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido
en la cuenta de pérdidas y ganancias

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2019 no incluye gasto
alguno en concepto de impuesto sobre beneficios, al ser la base imponible de dicho gjercicio negativa.

A su vez, la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio comprendido entre el 1 de enero de 2018 y el 31 de

diciembre de 2018 no incluye gasto alguno en concepto de impuesto sobre beneficios, al ser la base imponibie de
dicho ejercicio negativa,

. Pérdidas fiscales a compensar

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

Euros 2019 2018
Base imponible (221.261,81) | (382.447,85)
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V. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

A continuacién, se desglosan los impuestos diferidos existentes al 31 de diciembre de 2019 con origen en las
minusvalias/plusvalias generadas por las inversiones financieras (véase Nota 7):

Euros

2019 2018

Activo por Impuesto Diferido 81.452,52 22,29
Pasivo por Impuesto Diferido | 72.104,14 | 40.707,00

V. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacién 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 prescripcién de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2019 la Sociedad tiene abiertos a inspeccidn la totalidad
de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas desde la fecha de su constitucién (véase Nota
1). Los Administradores de la Sociedad consideran que, a su leal saber y entender, se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que surgieran
discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los
eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a estas cuentas

anuales.

VI. Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas a cierre del ejercicio de 2019 es la

siguiente (en euros):

Saldo Acreedor
Euros 2019 2018
H.P, acreedora por retenciones practicadas 15.121,39 24.005,45
Organismos de la Seguridad Social 2.637,57 2.503,28
TOTAL 17.758,96 26.598,73

11. Operaciones y Saldos con vinculadas

El detalle de operaciones realizadas en relacién con la prestacién de servicios con partes vinculadas durante el

ejercicio de 2019 es el siguiente:

| Prestacion de senicios

Furos
Entidad Entidades del| Entidades | Otras partes
Dominante Grupo Asociadas Vinculadas Total
Prestacion de servicios - - - -
Recepcion de Servicios 147.621,00 - - 147.621,00

La totalidad de los servicios recibidos y remunerados han sido realizados por la entidad dominante Siemprelara
S.L.U,, los cuales se resumen en la prestacién de servicios de asesoramiento financiero a la Sociedad por parte
de Siemprelara S.L.U. A cierre de ejercicio 2019 no se tienen saldos con empresas vinculadas del grupo.

El detalle de operaciones realizadas en relacién con la prestacién de servicios con partes vinculadas durante el
ejercicio comprendido entre el 27 de febrero de 2018 y el 31 de diciembre de 2018 es el siguiente:
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12.

Prestacion de senvicios

Furos
Entidad Entidades del| Entidades | Otras partes
Dominante Grupo Asociadas | Vinculadas Total
Prestacion de servicios - - - E -
Recepcion de Servicios 207.950,13 - - - 207.950.13

La totalidad de los servicios recibidos y remunerados han sido realizados por la entidad dominante Siemprelara
S.L.U, los cuales se resumen en la prestacion de servicios de asesoramiento financiero a la Sociedad por parte
de Siemprelara S.L.U.

A continuacién, el detalle de las deudas a corto plazo con entidades vinculadas a 31 de diciembre de 2018 es el

siguiente:

Furos
Entidad Entidades del| Entidades | Otras partes
Dommante Grupo Asociadas | Vmculadas Total
Saldo Deudor - - - - -
Saldo Acreedor 1.562.788,95 - B - 1.562.788.,95

El total de la deuda a corto plazo sostenida por Pantoque se debia a dos operaciones de traspaso de intereses en
fondos de capital riesgo entre Siemprelara S.L.U y Pantoque (ver nota 15).

Concretamente, con fecha 31 de diciembre de 2018, Siemprelara traspasé a Pantoque el total de sus posiciones

en New Mountain Partners V y H.1.G. Advantage Buyout Fund, L.P., con un valor de 1.179.344,29 euros el primero
y 383.444,66 euros el segundo. Ambos saldos fueron pagados con fecha 11 de enero de 2019.

Ingresos financieros

A continuacién, se desglosan los ingresos financieros existentes al 31 de diciembre de 2019;

31/12/2019 31/12/2018
Ingresos financieros
Euros Euros
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 795.534,11 3.756,00
Otros ingresos financieros 8.763,52 923,15
804.297,63 4.679,15

Los ingresos a cierre del ejercicio 2019 se deben al reparto de dividendos y otros rendimientos asimilados por
parte de las inversiones participadas.

En relacién al saldo de “Otros ingresos financieros” corresponden a las primas de actualizacién financiera
distribuidas por fondos participados por la sociedad durante los sucesivos cierres que se ejecutaron durante ei
ejercicio 2019.

El saldo de “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” al cierre del ejercicio 2018, se correspondia a las
devoluciones de Prima de Actualizacién Financiera del Fondo Pemberton European Mid-Market Debt Fund Il que
le corresponde a Pantoque por la entrada de nuevos inversores en el Fondo.

En relacién al saldo en 2018 de "Otros ingresos financieros” se correspondian a las diferencias positivas de
cambio, variaciones mensuales provocadas por las fluctuaciones del tipo de cambio en délares americanos.
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13. _Gestidn del riesgo y gestidén del capital

Descripcion de riesgos financieros

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
inversion 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 expuesto es correspondiente a las contrapartes de las cuentas
bancarias, que son en todos los casos entidades financieras reguladas, y a las participaciones en instrumentos de
patrimonio (véase Nota 1). Adicionalmente, la Sociedad cuenta con compromisos de inversién por parte de los
accionistas. Estos se obligan contractualmente a desembolsar la totalidad de ese compromiso a requerimiento de
la Sociedad.

Riesgo de liquidez

La Sociedad realiza una monitorizacién constante sus necesidades de tesoreria para hacer frente a las solicitudes
de desembolsos de las entidades participadas mediante estimaciones de los flujos de caja. La Sociedad realiza
las solicitudes de desembolso a sus accionistas tomando como base esas estimaciones, por lo que el riesgo de
liquidez no es significativo.

Riesgo de mercado

Finaimente, en cuanto al riesgo de mercado que pudiera surgir por la exposiciéon del valor de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros, distintos de los caracteristicos de la inversion propia de Capital-Riesgo,
se entiende que la Sociedad Unicamente estd expuesta en grado bajo, en relacién con las operaciones de
colocacion de la tesoreria de la Sociedad en cuentas bancarias.

Por lo tanto, fos riesgos de mercado fuera del ambito propio de la actividad caracteristica de Capital-Riesgo son
bajos en los ambitos de riesgo de precio y riesgo de tipo de interés, conforme se describe a continuacion:

- Elriesgo de precio es bajo ya que las colocaciones de tesoreria referidas se hacen a corto plazo, por plazos
nunca superiores al afio, y se mantienen hasta vencimiento, por lo que no ha lugar de variacién de precio en
mercado secundario.

- Elriesgo de tipo de interés es bajo en la medida en que los plazos de colocacion son cortos, aunque se puede
identificar el riesgo de que, durante el plazo comprometido, la estructura de tipos de interés cambie y se
manifieste cierto lucro cesante por el compromiso con un tipo inferior. Para paliar este riesgo, y por aftadidura
a los plazos cortos de colocacion, se analiza la evoluciéon de las curvas de tipos para operar conforme a su
evolucion prevista.

Riesgo operacional

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

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

- En este contexto, la propia naturaleza de la actividad de la Sociedad conlleva el riesgo operacional propio de
la inversién en Fondos de Capital Riesgo no cotizados en mercados principales, con objeto de aumentar el
valor de la inversién y desinvertir en un plazo medio con el objetivo de generar una plusvalia para los
inversores. En este escenario, la actividad de inversiones se desarrolla conforme a una estrategia especifica
establecida en el Reglamento de Gestion de la Sociedad.

- Finalmente, la Sociedad cuenta con planes de contingencia orientados a facilitar la continuidad de las
operaciones y actividad en general de la Sociedad 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 més
relevante de ésta pueda ser recuperada en dichos casos.

Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad puede tener suscritos compromisos de inversién en Entidades Participadas en divisa diferente al euro
(véase Nota 7). La evolucion del tipo de cambio euro/divisa a lo largo de la vida de la Sociedad puede tener el
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riesgo de “sobre-compromiso”. Puede darse la circunstancia de que esos compromisos de inversion en divisa
diferente al euro representen una cantidad de euros mayor a la prevista actualmente en caso de que la divisa se
apreciase significativamente. No obstante, se estima que el riesgo de tipo de cambio en este caso no es
significativo ya que es practica habitual de los gestores de los fondos en cartera no lleguen a solicitar el 100% del
capital comprometido en los mismos. No obstante, la Sociedad realiza un seguimiento continuo del riesgo de tipo
de cambio. En caso de que la toma de participacion en determinadas compafiias se efectle en divisa diferente al
euro, no se realizaran con caracter general operaciones de cobertura para el tipo de cambio, aunque podran
hacerse coberturas puntuales si asi lo decide la Sociedad.

Gestion del capital

En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios de la Sociedad, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y satisfaccion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion de
reembolsos u otro tipo de retornos a los accionistas no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la
solicitud de desembolsos pendientes sobre el nominal de la Sociedad se plantea también en atencion a sus
necesidades en dicho ambito.

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

En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por la Sociedad es adecuado para su perfil de riesgo y
entorno operativo.

Durante el ejercicio de 2019, mantuvo un personal medio de dos trabajadores, siendo un responsable del area de
inversiones y un responsable del area de operaciones. En cuanto a los empleados a cierre del ejercicio, Pantoque
empleaba un total de 2 trabajadores, siendo estos un hombre y una mujer.

Durante el ejercicio de 2018, mantuvo un personal medio de dos trabajadores, siendo un responsable del area de

inversiones y un responsable del 4rea de operaciones. En cuanto a los empleados a cierre del ejercicio, Pantoque
empleaba un total de 2 trabajadores, siendo estos un hombre y una mujer.

b) Seguro de Responsabilidad Civil de Siemprelara S.L.U

Cabe a destacar en la memoria la inclusién de Pantoque en una péliza de seguro de responsabilidad civil de
administradores y directivos contratado por la sociedad matriz, Siemprelara S.L.U. Esta pdéliza no aparece de
ninguna manera en las cuentas de Pantoque debido a que el tomador, y pagador de la péliza, es la sociedad

Esta poéliza, incluye a Pantoque en su papel de empresa subsidiaria de Siemprelara, teniendo esta el 100% de las

14. Otra informaciéon Relevante
a) Personal empleado por Pantoque
matriz Siemprelara S.L.U. (nota 5).
acciones de la misma.
15.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

a) Saldos de acreedores

Los Saldos acreedores correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019, es la siguiente:

Euros 2019 2018

H.P acreedora por Retenciones practicadas 15.121,39 24.095,45
Remuneraciones pendientes de pago. 45.680,95 0,00
Organismos de la seguridad Social 2.637,57 2.503,28
Acreedores por prestaciones de servicios financieros 0,00 1.562.788,95
Acreedores por prestaciones de servicios 82.208,45 60.651,62
Acreedores, efectos comerciales a pagar 1.947,29 0,00
Total Acreedores 147.595,65 1.650.039,30
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El saldo de “acreedores por prestaciones de servicios financieros”, del 2018 por un total de 1.562.788,95 euros
estaba relacionado con el pago de la deuda originada, para con Siemprelara S.L.U., en el traspaso a fecha 31 de
diciembre de 2018 de dos participaciones en fondos subyacentes New Mountain Partners V y H.1.G. Advantage
Buyout Fund, L.P, teniendo un valor total de 1.179.344,29 euros el primero y 383.444,66 euros el segundo (ver
nota 11). Esta deuda se cancel6 en enero de 2019.

En cuanto a los acreedores por prestacion de servicios, estos recogen el total de las deudas contraidas con
proveedores no relacionados con la actividad principal de la empresa, estando agrupados mensualmente a través
las facturas emitidas Siempreara S.L.U. y Arcano Asesores S.G.1.1.C.

b) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. “Deber de
informacién" de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de § de julio, la informacién
a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores de
operaciones comerciales, correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019, siendo este el Gnico afio de funcionamiento de la entidad, preparada conforme a la Resolucién
del ICAC de 29 de enero de 20186, es la siguiente:

2019 2018
Saldo medio acreedores € 16.923,45 2.374,31
Total compras € 349.676,63 74.402,17
PMP 18 12
2019 2018
Total pagos realizados € 265.520,79 13.750,55
Total pagos pendientes € 84.155,84 60.651,62

16. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Los Saldos deudores correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2019 y el 31 de

diciembre de 2019, es la siguiente:

Euros 2019 2018

Saldo Neto Saldo Neto
Deudores Financieros 61,66 34,968,94
Otros deudores 4.678,11 0,00
Total 4.739,77 34.968,94

Cabe a destacar el saldo de deudores financieros esta relacionado con el pago anticipado de llamadas de capital,
que tienen una fecha valor posterior a la del pago. Asi como pagos pendientes de recibir la factura correspondiente.
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17. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 3 de febrero de 2020 la Sociedad realizé una compra en el mercado secundario en el fondo
EAGLETREE PARTNERS V (ONSHORE) A, LP de compromiso de 7.000.000 dblares

Con fecha 3 de febrero de 2020 se suscribié un compromiso total de 5.000.000 euros en el fondo Ardian Expansién
V 8LP, con posteriores llamadas de capital el dia 14 de abril de 2020 (por un importe de 5.000,00 euros) y el dia
15 de mayo del mismo afio (por un importe de 258.048, 56 euros).

Con fecha 13 de marzo de 2020, el socio Unico realizé una aportacién a los fondos propios de la Sociedad por un
importe de 11.200.000 euros, sin que ello implique un incremento de la cifra de capital social, con el fin de dotar
de recursos financieros a la Sociedad.

Con fecha 31 de marzo de 2020 la Sociedad realizé una compra en el mercado secundario en el fondo Riverside
Micro Cap Fund V L.P. de compromiso de 7.000.000 déiares por un precio de 1.246.389,90 ddlares. Con fecha 6
de abril, se desembolsé el primer capital call por un importe de 333.9089,00 ddlares.

Con fecha 8 de abril de 2020 se suscribié un compromiso por 11.000.000,00 euros en la empresa sueca FW
Skaftasen BidCo AB con dos desembolsos el dia 15 de abril (por 3.930.451,61 euros) y el dia 15 de mayo (por
239.148,90 euros)

Adicionalmente, el dia 15 de junio de 2020 se suscribié un compromiso por 30.000.000,00 euros en la sociedad
de capital riesgo Q-Energy TyG IV SCR, S.A. con un desembolso ese mismo dia de 10,200.000,00 euros.

Finalmente, el dia 09 de junio del 2020, el socio Unico realizé una aportacion a los fondos propios de la Sociedad,
por un importe de 17,000.00.0 euros sin que ello implique un incremento de la cifra de capital social, con el fin de
dotar de recursos financieros a la Sociedad.

Hechos relevantes posteriores al cierre

Desde diciembre de 2019, la COVID-19, una nueva cepa de Coronavirus se ha extendido desde China a otros
paises, incluyendo Espafia. Este evento afecta considerablemente a la actividad econémica a nivel mundial y
como resultado, podria afectar a las operaciones y resultados futuros de la Sociedad, La medida en la que el
Coronavirus impacte en nuestros resultados dependera de desarrollos futuros que no se pueden predecir
fiablemente, incluidas las acciones para contener la enfermedad o tratarla y mitigar su impacto en las economias
de los paises afectados, entre otros.

Por ello, es posible que la situacion afecte significativamente a los resultados financieros de la Sociedad. No
obstante, dada la incertidumbre actual es imposible determinar la magnitud, o la realizacién, del impacto que la
pandemia global tenga en las posiciones de Pantoque Gestién S.C.R., S.A. (Sociedad Unipersonal), si bien no se
duda de la continuidad de la actividad de la Sociedad.
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Pantoque Gestién, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestién
correspondiente al periodo
del 1 de enero al

31 diciembre de 2019

De acuerdo con el articulo 67 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo, otras Entidades de Inversién Colectiva de tipo cerrado y de sus Sociedades Gestoras, el Consejo de
Administracidn de la Sociedad, presenta el informe de gestion adjunto, que contiene una exposicién de [a evolucién
de la Sociedad durante el ejercicio 2019.

I.  Evolucién durante el ejercicio

Del Patrimonio Total Comprometido en inversiones subyacentes, durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha
desembolsado 30.375.324,17 euros para atender a las solicitudes de suscripcién de los Fondo Participados. Estos
altimos han sido destinados a cubrir inversiones llevadas a cabo por los susodichos fondos, asi como comisiones
de gestién y otros gastos.

.  Evolucién previsible
El Consejo de Administracién de la Sociedad evalla positivamente la evolucidn previsible de la Sociedad.
lll. Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la consecucion de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de
Capital-Riesgo y de sus Sociedades Gestoras y las correspondientes circulares emitidas por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

IV. Gastos de Investigacion y desarrollo

Debido a la actividad desarrollada por la Sociedad, no desarrolla ninguna inversion en gastos de |+D. Los
Administradores de la Sociedad no prevén que la Sociedad incurra en gastos de [+D a lo largo de los préximos
ejercicios.

V. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre de ejercicio

Con fecha 3 de febrero de 2020 ia Sociedad realizé una compra en el mercado secundario en el fondo
EAGLETREE PARTNERS V (ONSHORE) A, LP de compromiso de 7.000.000 ddlares

Con fecha 3 de febrero de 2020 se suscribié un compromiso total de 5.000.000 euros en el fondo Ardian Expansion
V SLP, con posteriores llamadas de capital el dia 14 de abril de 2020 (por un importe de 5.000,00 euros) y el dia
15 de mayo del mismo afio (por un importe de 258.048,56 euros).

Con fecha 13 de marzo de 2020, el socio Unico realizé una aportacion a los fondos propios de la Sociedad por un
importe de 11.200.000 euros, sin que ello implique un incremento de la cifra de capital social, con el fin de dotar
de recursos financieros a la Sociedad.

Con fecha 31 de marzo de 2020 la Sociedad realizé una compra en el mercado secundario en el fondo Riverside
Micro Cap Fund V L.P. de compromiso de 7.000.000 délares por un precio de 1.246.389,90 dblares. Con fecha 6
de abril, se desembolsé el primer capital call por un importe de 333.909,00 dolares.

Con fecha 8 de abril de 2020 se suscribié un compromiso por 11.000.000,00 euros en la empresa sueca FW
Skaftasen BidCo AB con dos desembolsos el dia 15 de abril (por 3.930.451,61 euros) y el dia 15 de mayo (por
239.149,90 euros)

Adicionalmente, el dia 15 de junio de 2020 se suscribié un compramiso por 30.000.000,00 euros en la sociedad
de capital riesgo Q-Energy TyG IV SCR, S.A. con un desembolso ese mismo dia de 10.200.000,00 euros.

Finalmente, el dia 09 de junio del 2020, el sacio Unico realizé una aportacién a ios fondos propios de la Sociedad,
por un importe de 17.000.00.0 euros sin que ello implique un incremento de la cifra de capital social, con el fin de
dotar de recursos financieros a la Sociedad.
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Hechos relevantes posteriores al cierre

Desde diciembre de 2019, la COVID-19, una nueva cepa de Coronavirus se ha extendido desde China a otros
paises, incluyendo Espafia. Este evento afecta considerablemente a la actividad econémica a nivel mundial y
como resultado, podria afectar a las operaciones y resultados futuros de la Sociedad. La medida en la que el
Coronavirus impacte en nuestros resultados dependera de desarrollos futuros que no se pueden predecir
fiablemente, incluidas las acciones para contener la enfermedad o tratarla y mitigar su impacto en las economias
de los paises afectados, entre otros.

Por ello, es posible que la situacion afecte significativamente a los resultados financieros de la Sociedad. No
obstante, dada la incertidumbre actual es imposible determinar la magnitud, o la realizacion, del impacto que la
pandemia global tenga en las posiciones de Pantoque Gestién S.C.R., S.A.U., si bien no se duda de la continuidad
de la actividad de la Sociedad.

VI. Objetivos y politicas de gestion del riesgo de la Sociedad

El riesgo al que se expone la Sociedad esta fundamentalmente concentrado en la cartera de participadas. Para
mitigar dichos riesgos, se realizan controles previos a la ejecucion de las inversiones, como son la diversificacion
de los sectores econémicos en los que la Sociedad invierte y obtenciéon de informes y dictdmenes sobre
sociedades objeto de la posible inversién y de su entorno. Una vez forman parte de la cartera de la Sociedad, el
control del riesgo se realiza fundamentalmente a través del seguimiento continuado de las principales variables
econbmicas que afectan al negocio de las inversiones.

VIl. Informacidn sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Los Saldos acreedores correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2019y el 31 de
diciembre de 2019, es la siguiente:

Euros 2019 2018

H.P acreedora por Retenciones practicadas 15.121,39 24.095,45
Remuneraciones pendientes de pago. 45.680,95 0,00
Organismos de la seguridad Social 2.637,57 2.503,28
Acreedores por prestaciones de servicios financieros 0,00 1.562.788,95
Acreedores por prestaciones de servicios 82.208,45 60.651,62
Acreedores, efectos comerciales a pagar 1.947,29 0,00
Total Acreedores 147.595,65 1.650.039,30

El saldo de “acreedores por prestaciones de servicios financieros”, del 2018 por un total de 1.562.788,95 euros
estaba relacionado con el pago de la deuda originada, para con Siemprelara S.L.U., en el traspaso a fecha 31 de
diciembre de 2018 de dos participaciones en fondos subyacentes New Mountain Partners V y H.|.G. Advantage
Buyout Fund, L.P, teniendo un valor total de 1.179.344,29 euros el primero y 383.444,66 euros el segundo (ver
nota 11). Esta deuda se cancel6 en enero de 2019.

En cuanto a los acreedores por prestacién de servicios, estos recogen el total de las deudas contraidas con
proveedores no relacionados con la actividad principal de la empresa, estando agrupados mensualmente a través
las facturas emitidas Siempreara S.L.U. y Arcano Asesores S.G.1.1.C.

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

De acuerdo con lo establecido en la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, fa informacién
a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores de
operaciones comerciales, correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019, siendo este el tnico afio de funcionamiento de la entidad, preparada conforme a la Resolucién
del ICAC de 29 de enero de 2016, es la siguiente:
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2019 2018
Saldo medio acreedores € 16.923,45 2.374,31
Total compras € 349.676,63 74.402,17
PMP 18 12
2019 2018
Total pagos realizados € 265.520,79 13.750,55
Total pagos pendientes € 84.155,84 60.651,62

VIil. Informe sobre la actividad medioambiental

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

medioambientales.
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Formulacion de las Cuentas Anuales de Pantoque Gestion, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad
Unipersonal)

De conformidad con lo previsto en el articulo 40.3 del Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas
urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y social del COVID-19, modificado por el Real
Decreto-ley 19/2020, de 26 de mayo, el Consejo de Administracién ha formulado con fecha 30 de junio de 2020,
las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién adjuntas de Pantoque Gestidn, Sociedad Capital Riesgo, S.A.U.,
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2019 y el 31 de diciembre de 2019, firmando en

esta hoja;
M 2

D. Ignacio Garcia de Po)évieja

Consejero

D. Irene Massana Barba

Secretaria del Consejo

Les

Siemprelara S.L.U. representada por D.
Leopoldo del Pino y Calvo Sotelo

Presidente del Consejo
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