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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UNAUDITOR INDEPENDIENTE

Alos accionistas de INVEREADY VENTURE FINANCE Il SCR-PYME, S.A,,
Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de INVEREADY VENTURE FINANCE Il SCR-PYME, S.A,, (la Sociedad) que comprenden el
balance a 31de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de
flujos de efectivo y lamemoria, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, laimagen fiel del patrimonio y
de la situacion 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 aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de independencia, que son
aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana seguin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo conlo establecido en la citadanormativareguladora, hayan afectado alanecesaria
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 mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seguiin nuestro juicio profesional, han sido considerados como los
riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos
han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra

opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Valoracion de las inversiones

La Sociedad se dedica a la inversion en sociedades objeto de capital riesgo, segun se definen en la nhormativa reguladora
correspondiente, mediante instrumentos de patrimonio neto e instrumentos de deuda. Segun se indicaenlasnotas 4y 5dela
memoria adjunta, los instrumentos de patrimonio neto se consideran activos financieros disponibles parala ventay
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su valoracion posterior se hace a valor razonable, y la valoracion posterior de los instrumentos de deuda se hace a coste
amortizado, minorado por los importes que se estiman no recuperables. Cuando se dan eventos que sugieren la existencia de
un cambio enlos valores que deben lucir en balance para los diferentes elementos, la Sociedad procede a su ajuste. Debido ala
actividad de la Sociedad y a que estos elementos representan la practica totalidad del activo, la adecuada valoracion de los
préstamos y participaciones ha sido un aspecto relevante en nuestra auditoria

Nuestros procedimientos sobre esta cuestion han comprendido el analisis y evaluacion de la evidencia disponible sobre el valor
razonable de todos los instrumentos de patrimonio neto, ampliaciones de capital asi como rondas de financiacion cerradas o
transacciones ocurridas sobre instrumentos de patrimonio de una participada, incluidas las acaecidas con posterioridad al
clerre, y el andlisis de los posibles indicios de deterioro de los instrumentos de deuda y el alcance de estos. Asimismo, hemos
comprobado que las variaciones de valor razonable o deterioros estaban adecuadamente soportadas y que lamemoria de las
cuentas anuales incluye lainformacion adecuada al respecto.

Otra informacion: informe de gestion

La otrainformacion comprende el informe de gestion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 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 la otra
informacion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en
evaluar einformar sobre la concordancia de la otrainformacion 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 con respecto al informe de gestion consiste en evaluar e informar de si
su contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

Enla 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 empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto silos administradores tienenintencion
deliquidar la Sociedad o cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material
cuando existe.
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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 econdémicas 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 en Espana,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error,
diseiamos 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 incorreccion material debida a error,
ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

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

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

e 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 o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre
la 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 Ia
correspondiente informacion 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 futuros pueden ser la causa de
que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

° Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la informacion
revelada, y silas cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran
expresar laimagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad enrelacion con, entre otras cuestiones, el alcance y elmomento
de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del controlinterno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohibanrevelar publicamente la cuestion.
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INVEREADY VENTURE FINANCE II, S.C.R.-PYME, S.A.

Balance a 31 de diciembre de 2019

A inveready

Notas 31/12/2019 31/12/2018
ACTIVO
A) ACTIVO CORRIENTE 7.150.304,87 5.192.640,07
. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5.2 20.868,83 377.255,54
III. Inversiones financieras a corto plazo 6.819.811,95 4.586.816,78
2. Préstamos y créditos a empresas 6.819.811,95 4.586.816,78
2.1 A entidades objeto de capital riesgo 6.819.811,95 4.586.816,78
V. Deudores 309.624,09 228.567,75
B) ACTIVO NO CORRIENTE 12.937.075,07 8.172.387,00
I. Activos por impuesto diferido 6 45.761,70 37.500,00
II. Inversiones financieras a largo plazo 12.891.313,37 8.134.887,00
1. Intrumentos de patrimonio 3.865.575,16 670.966,18
1.1 De entidades objeto de capital riesgo 3.865.575,16 670.966,18
2. Préstamos y créditos a empresas 9.025.738,21 7.463.920,82
2.1 A entidades objeto de capital riesgo 9.025.738,21 7.463.920,82
TOTAL ACTIVO (A+B) 20.087.379,94 13.365.027,07
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
A) PASIVO CORRIENTE 2.094.967,75 1.119.924,40
|. Periodificaciones 220.454,86 -
II. Acreedores y cuentas a pagar 5.2 24.633,11 20.109,95
IV. Deudas a corto plazo 5.2 1.849.879,78 1.099.814,45
B) PASIVO NO CORRIENTE 8.520,65 1.546,11
1. Pasivos por impuesto diferido 6 8.520,65 1.546,11
TOTAL PASIVO (A+B) 2.103.488,40 1.121.470,51
C) PATRIMONIO NETO 17.983.891,54 12.243.556,56
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES 54 14.584.151,09 11.626.659,17
1) Capital 12.450.601,00 10.124.768,00
Escriturado 12.450.601,00 10.124.768,00
1Il) Prima de emisién 1.387.399,00 1.369.399,00
IV) Reservas 132.492,17 -
VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-) - (82.600,26)
VIIl) Resultado del ejercicio (+/-) 3 613.658,92 215.092,43
C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 3.399.740,45 616.897,39
1) Activos financieros disponibles para la venta 3.399.740,45 616.897,39
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 20.087.379,94 13.365.027,07
CUENTAS DE ORDEN
1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 13.780.928,47 9.090.500,00
2. Avales y garantias recibidos 8 13.780.928,47 9.090.500,00
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 24.695.016,76 34.636.091,00
1. Patrimonio total comprometido 23.063.329,00 23.063.329,00
2. Patrimonio comprometido no exigido 1.493.988,30 11.572.762,00
3. Activos fallidos 6 68.849,73
TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 38.475.945,23 43.726.591,00




INVEREADY VENTURE FINANCE I, S.C.R.-PYME, S.A. N
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Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2019

Notas Ejercicio 2019 Ejercicio 2018

1. Ingresos financieros (+) 5.2 1.499.873,18 1.088.819,10

1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 1.499.688,54 1.088.819,10

1.2 .0tros ingresos financieros 184,64 -

2. Gastos financieros (-) (143.318,33) (48.208,22)

2.1. Intereses y cargas asimiladas (109.382,36) (20.874,30)

2.2. Otros gastos financieros (33.935,97) (27.333,92)

3. Resultados y var.valor razonable cartera de Inv. Fin. (neto) (+/-) (281.374,90) (272.267,12)

3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) 16.731,96 -

3.1.1. Instrumentos de patrimonio 16.731,96 -

3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +) (298.106,86) (272.267,12)

4. Otros resultados de explotacion (+/-) 10.3 (296.459,98) (457.354,70)

4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) 127.418,64 -

4.1.2 Ofras comisiones € ingresos 127.418,64 -

4.2. Comisiones satisfechas.(-) (423.878,62) (457.354,70)

4.2.1. Comisién de gestion (423.878,62) (457.354,70)

MARGEN BRUTO 778.719,97 310.989,06

6. Otros gastos de explotacion (-) (63.712,08) (62.629,29)

RESULTADO DE EXPLOTACION 715.007,89 248.359,77
11. Ofos (+-) 132,75

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 715.140,64 248.359,77

12. Impuesto sobre beneficios (-) 6.2 (101.481,72) (33.267,34)

RESULTADO DEL EJERCICIO 613.658,92 215.092,43

Nota: En el Informe de Gestién se muestra la cuenta de Pérdidas y Ganancias en formato de gestion.



INVEREADY VENTURE FINANCE II, S.C.R.-PYME, S.A.

Estado de ingresos vy gastos reconocidos del ejercicio 2019

A inveready

NOTAS Ejercicio 2019  Ejercicio 2018

A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 613.658,92 215.092,43
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE A PATRIMONIO NETO
l. Por valoracién de actvos financieros 2.754.817,12 558.688,46

1. Activos financieros disponibles para la venta 2.754.817,12 558.688,46
VII.  Efecto impositivo (6.887,04) (948,56)
B) TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE A PATRIMONIO NETO 2.747.930,08 557.739,90
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
VIII.  Por valoracién de activos financieros 35.000,48

1. Activos financieros disponibles para la venta 35.000,48
XIV. Efecto impositvo (87,50)
C) TOTAL DE TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 34.912,98
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C) 3.396.501,98 772.832,33




INVEREADY VENTURE FINANCE II, S.C.R.-PYME, S.A.

Estado total de cambios en patrimonio neto del ejercicio 2019

%ready

CAPITAL PRIMA DE RTDOS DE EJERC. | RESULTADO DEL AJUSTES POR
ESCRITURADO EMISION RESERVAS ANTERIORES EJERCICIO CAMBIOS DE VAL. TOTAL
A. SALDO FINAL DEL ANO 2017 8.645.151,00 3.600,00 - (37.303,04) (45.297,22) 59.157,49 8.625.308,23
I.  Ajustes por cambios de criterio 2017 y anteriores - - - - - - -
1. Ajustes por errores 2017 y anteriores - - - - - - -
B. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2018 8.645.151,00 3.600,00 - (37.303,04) (45.297,22) 59.157,49 8.625.308,23
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 215.092,43 557.739,90 772.832,33
11, Operaciones con socios o propietarios 1.479.617,00 1.365.799,00 - - - - 2.845.416,00
1. Aumentos de capital 1.479.617,00 1.365.799,00 - - - - 2.845.416,00
111, Otras variaciones del patrimonio neto - - - (45.297,22) 45.297,22 - -
C. SALDO FINAL DEL ANO 2018 10.124.768,00 1.369.399,00 - (82.600,26) 215.092,43 616.897,39 12.243.556,56
I.  Ajustes por cambios de criterio 2018 y anteriores - - - - - - -
1. Ajustes por errores 2018 y anteriores - - - - - - -
D. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2019 10.124.768,00 1.369.399,00 - (82.600,26) 215.092,43 616.897,39 12.243.556,56
I, Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 613.658,92 2.782.843,06 3.396.501,98
11. Operaciones con socios o propietarios 2.325.833,00 18.000,00 - - - - 2.343.833,00
1. Aumentos de capital 2.325.833,00 18.000,00 - - - - 2.343.833,00
111, Otras variaciones del patrimonio neto - - 132.492,17 82.600,26 (215.092,43) - -
E. SALDO FINAL DEL ANO 2019 12.450.601,00 1.387.399,00 132.492,17 - 613.658,92 3.399.740,45 17.983.891,54




INVEREADY VENTURE FINANCE II, S.C.R.-PYME, S.A.

Estado de flujos de efectivo del ejercicio 2019

é inveready

NOTAS EJERCICIO 2019 EJERCICIO 2018
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 334.449,21 17.660,13
Resultado del ejercicio antes de impuestos 715.140,64 248.359,77
Ajustes al resultado (1.236.534,56) (723.173,13)
Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 298.106,86 272.267,12
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (16.731,96)
Ingresos financieros (1.627.291,82) (1.036.467,93)
Gastos financieros 109.382,36 41.027,68
Cambios en el capital corriente (208.829,96) (100.600,68)
Deudores y otras cuentas a cobrar 9,36 (3.474,67)
Acreedores y ofras cuentas a pagar (208.839,32) (97.126,01)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 1.064.673,09 593.074,17
Pagos de intereses (109.382,36) (41.027,68)
Cobros de intereses 1.255.102,43 831.030,75
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (81.046,98) (196.928,90)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (3.800.872,95) (3.169.751,02)
Pagos por inversiones (8.660.119,01) (5.894.046,63)
Otros activos financieros (8.660.119,01) (5.894.046,63)
Cobros por desinversiones 4.859.246,06 2.724.295,61
Otros activos financieros 4.859.246,06 2.724.295,61
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 3.110.037,03 3.518.377,53
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 2.343.833,00 2.845.416,00
Emisién de instrumentos de patrimonio 2.343.833,00 2.845.416,00
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 766.204,03 672.961,53
Deudas con entidades de crédito 766.204,03 672.961,53
Deudas con entidades de crédito 766.204,03 672.961,53
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE TIPO DE CAMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO (356.386,71) 366.286,64
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 377.255,54 10.968,90
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 20.868,83 377.255,54
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Memoria del ejercicio 2019

1. INFORMACION GENERAL Y ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

Inveready Venture Finance Il, Sociedad de Capital Riesgo PYME, S.A. (en adelante la Sociedad o IVF II) se constituyé como sociedad
andnima el 21 de julio de 2016, por un periodo de tiempo definido de 10 afios. Con fecha 27 de junio de 2019, la Sociedad cambi6 su
domicilio social, siendo el actual en Calle Zuatzu 7 PB, San Sebastian, Gipuzkoa (anteriormente el domicilio social se ubicaba en Madrid,
Calle Orfila, 10 - Bajo Izquierda. Como Sociedad de Capital Riesgo, la Sociedad consta con el niimero 14 en el Registro Administrativo de
Sociedades de Capital Riesgo - PyME de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El objeto social de la Sociedad consiste en la toma de participaciones temporales en el capital y obligaciones que den derecho a ellas de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de la participacion, no coticen en el primer mercado
de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto de paises miembros de la
0.C.D.E. Adicionalmente, IVF Il podra financiar a compafiias utilizando Préstamos participativos, Instrumentos financieros hibridos siempre
que la rentabilidad de dichos instrumentos esté ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa y que la recuperacion del principal en caso
de concurso no esté plenamente asegurada, Instrumentos de deuda con o sin garantia de empresas en las que la Sociedad ya tenga una
participacion a través de alguno de los instrumentos mencionados. Asimismo, IVF Il realizara actividades de asesoramiento dirigidas a
empresas que constituyen su objeto principal de inversién. Finalmente, IVF Il podrd invertir en otras entidades de capital riesgo-pyme
conforme a lo previsto 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 inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva (en adelante, “LECR”).

Con fecha 5 de junio de 2012, se formalizd el contrato de gestion de las inversiones realizadas por la Sociedad, encomendando la gestién
de las mismas a INVEREADY ASSET MANAGEMENT, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora"), para que tenga las facultades
para su representacion, incluyendo la gestién de su patrimonio, asi como la administracion general y contable, y la representacion de la
Sociedad ante las Administraciones Pdblicas.

Régimen Legal

La Sociedad se rige por sus estatutos sociales y por la vigente Ley de Sociedades de Capital. Asimismo, la Sociedad se encuentra sujeta
a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo y sus sociedades gestoras, que ha
derogado la Ley 25/2005 de 24 de noviembre.

2. BASES DE PRESENTACION

2.1. Marco normativo de informacion financiera

Las Cuentas Anuales del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019 se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con la Circular 11/08 CNMV y de acuerdo con el Plan General de Contabilidad (en adelante, PGC),
aprobado por Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, de forma que muestran laimagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera,
de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han producido en la Sociedad
durante el ejercicio.

De acuerdo con la norma 202 de la mencionada Circular, el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias se han preparado en
base a los modelos incluidos en dicha Circular. El resto de estados financieros incluidos en las presentes Cuentas Anuales se han preparado
en base a los modelos incluidos en el PGC.

Las presentes Cuentas Anuales se someterdn a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin modificacién alguna.

2.2. Principios contables aplicados
En la elaboracion de las Cuentas Anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion descritas en la Nota 4.

No hay ninguin principio contable, ni ningun criterio de valoracion obligatorio, con efecto significativo, que haya dejado de aplicarse en su
elaboracion.

2.3. Moneda de presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se presentan expresadas en euros.
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2.4. Aspectos criticos de valoracién y estimacion de la incertidumbre

La actividad de la Sociedad consiste en la inversién en sociedades en crecimiento. En consecuencia, el riesgo de la Sociedad reside en
que los proyectos que desarrollan estas sociedades participadas no sean exitosos y/o entren en situacion concursal, y/o incurran en
pérdidas de forma recurrente, hechos que determinen la necesidad de registrar deterioros de los activos materializados en participaciones
o créditos participativos. No obstante, las cuentas anuales ya incorporan deterioros determinados en base a las mejores estimaciones
posibles.

No existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que puedan llevar asociado un riesgo importante que pueda suponer
cambios significativos en el valor de los activos y pasivos en el gjercicio siguiente.

No se han producido cambios en estimaciones contables que hayan afectado al ejercicio actual o que puedan afectar a ejercicios futuros
de forma significativa.

2.5. Comparacion de la informacion

El Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y el Estado de Flujos de Efectivo se presentan
a doble columna para poder comparar los importes del ejercicio corriente y el inmediato anterior, de la misma manera que toda la informacion
de la memoria se presenta de forma comparativa, sin que existan circunstancias resefiables que condicionen o dificulten dicha
comparabilidad.

2.6. Elementos recogidos en varias partidas

Los créditos realizados a empresas que a cierre de ejercicio tienen vencimientos a clasificar como largo y corto plazo se hallan recogidos
en las partidas correspondientes del balance. El detalle y distribucidn de estos se puede ver en la Nota 5 de la presente memoria.

2.7. Cambios en Criterios Contables

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios aplicados en el ejercicio
2018.

2.8. Correccion de Errores

En la elaboracidn de las Cuentas Anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya supuesto la re-expresion de los
importes incluidos en las Cuentas Anuales del ejercicio 2018.

2.9. Responsabilidad de la Informacién y Estimaciones Realizadas

La preparacion de las cuentas anuales exige que se hagan juicios de valor, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de
politicas contables y los saldos de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en
la experiencia histdrica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias. Las
estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de forma continuada; los efectos de las revisiones de las estimaciones contables son
reconocidas en el periodo en el cual se realizan, si éstas afectan sdlo a ese periodo, o en el periodo de la revision y futuros, si la revision
les afecta.

Al margen del proceso de estimaciones sistematicas y de su revision periddica, se llevan a término determinados juicios de valor entre los
que destacan los relativos a la evaluacion del eventual deterioro de activos, y de provisiones y pasivos contingentes.

La informacidn contenida en estas Cuentas Anuales es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. En las presentes Cuentas
Anuales se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a la evaluacién de las
pérdidas por deterioro de determinados activos.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible en la fecha de formulacion de estas Cuentas
Anuales sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en
préximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes
cuentas de pérdidas y ganancias futuras.
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3. DISTRIBUCION DEL RESULTADO

3.1. Propuesta de aplicacion del resultado.

El Consejo de Administracion de la Sociedad propondrd a la Junta General de Accionistas la aprobacion de las Cuentas Anuales con la
propuesta de aplicacién del resultado que se detalla a continuacién y se estima que seran aprobadas sin modificaciones:

Base de reparto 2019 2018
Resultado del ejercicio 613.659 215.092
Aplicacién 2019 2018
Reserva Legal 61.366 21.509
Resultados de ejercicios anteriores - 82.600
Reservas Voluntarias - 110.983
Dividendos a cuenta (*) 552.293 -

(*) Ver Nota 9 — Hechos posteriores

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracidn de sus cuentas anuales para el ejercicio 2018,
de acuerdo con las establecidas por la Circular 11/2008, de 30 de diciembre de 2008, de la CNMV, han sido las siguientes:

4.1. Instrumentos financieros.
La Sociedad presenta a continuacion, para contribuir a la facilidad de comprension y lectura de esta Memoria, las normas de registro y

valoracién aplicadas en el ejercicio al respecto de las tipologias de instrumentos financieros utilizadas en el ejercicio corriente y el
precedente, excluyendo los tipos de instrumentos de los que la Sociedad no ha dispuesto.

4.1.1. Activos financieros
1. Clasificacion y valoracion.

Préstamos y partidas a cobrar

Se consideran bajo esta categoria los saldos de deudores por operaciones financieras de activo, principalmente préstamos y créditos
concedidos. Estos elementos se valoran inicialmente a valor razonable, que salvo mejor evidencia es equivalente al nominal de la
transaccion. Posteriormente, estos elementos son valorados a coste amortizado, contabilizando los intereses devengados en la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se valoran,
tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos
de efectivo no sea significativo.

Segun dicta la Norma 112 de la Circular 11/2008, el efectivo y las cuentas de tesoreria también se incluyen bajo esta categoria. Dichos
elementos se valoraran a su valor nominal.

Activos financieros disponibles para la venta

Bajo esta categoria se incluyen todas aquellas inversiones en instrumentos de patrimonio o valores representativos de deuda emitidos por
sociedades que no son del mismo grupo que la Sociedad, en los términos del articulo 42 de Cddigo de Comercio, y que la Sociedad no
mantiene para negociar, en el sentido indicado por el PGC. Estos elementos, tanto al inicio como posteriormente, se valoran a valor
razonable, sin deducir los costes de transaccion. Los cambios en el valor razonable que se den con posterioridad del momento inicial se
registran en patrimonio neto hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe se imputa a
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacidn del valor razonable de los instrumentos de esta categoria, y al tenor de lo marcado en la Circular 11/2008, se siguen
las siguientes directrices:

- Instrumentos de patrimonio de empresas cotizadas

Para estos casos, la cotizacién del valor a cierre del ejercicio se considera la mejor referencia de su valor razonable. No obstante,
en aquellos casos donde el valor cotiza en mercados de escasa liquidez, se analiza individualmente si la cotizacién representa con
fiabilidad el valor razonable del mismo.
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- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En los casos en que se han producido transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre
partes interesadas y debidamente informadas, se considera ese valor como una buena referencia del valor razonable del
instrumento. En los casos en que no se han producido estas transacciones, el valor razonable se determina, salvo mejor evidencia,
utilizando el criterio del valor contable del patrimonio neto consolidado de la participada, corregido por las plusvalias tacitas
existentes, de acuerdo a los criterios indicados en la Norma 112 de la Circular 11/2008.

Los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccidn de capital social y otras distribuciones a accionistas, asi
como el importe de la venta de derechos preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, 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. De la misma forma, en caso de que las cuentas de la sociedad
participada estén sometidas a auditoria, también se tienen en cuenta las salvedades puestas de manifiesto por el auditor en su
informe.

- Inversiones en capital inicio

Se consideran Inversiones en capital inicio las participaciones en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicionalmente, también se consideran Inversiones en capital inicio las inversiones en entidades que, teniendo mas de tres afios
de existencia pero para las que no han transcurrido tres afios desde la inversion inicial en dicho valor, no han obtenido resultados
positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los Ultimos cinco afios y dichos resultados han sido verificados por un
experto independiente.

Cuando existen transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas, el valor de dichas transacciones es un indicador del valor razonable. Cuando no existan dichas
transacciones, se valoran por su coste. En ningtin caso se reconocen las plusvalias latentes en inversiones de capital inicio en
ausencia de transacciones sobre el valor.

Con posterioridad, y en el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen del Consejo de
Administracion de la entidad de capital-riesgo o de su gestora, que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que
constituye las inversiones en capital-inicio. En caso contrario, se reconocera un deterioro que se determinara de acuerdo con la
estimacion del valor razonable.

- Acciones o participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva
Se valoran al ultimo valor liquidativo disponible.

En el caso de se den indicios de la existencia de deterioro del valor, entendido este como un descenso significativo y sostenido en el valor
del activo, y sin perjuicio de que previamente se han registrado las correspondientes correcciones valorativas con cargo a patrimonio neto,
la Sociedad procede a llevar a pérdida la variacién negativa de valor acumulada.

2. Deterioro de activos financieros

Como criterio general, al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad procede a revisar detalladamente todos activos financieros, a fin de
valorar si un activo financiero ha sufrido deterioro durante el ejercicio. Un activo financiero ha sufrido deterioro cuando se considera que
existen dudas razonables al respecto de la recuperabilidad de la inversidn, debido a un descenso prolongado o significativo del valor
razonable, o en si se observa como real o probable una reduccidn o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, motivados por
insolvencia.

En los casos de renegociacion de las deudas que, de otro modo, estarian vencidas, se aplican los criterios antes sefialados considerando
como periodo de cobro el que va desde la generacion de la deuda hasta la fecha de cobro renegociada.

3. Baja de activos financieros

La Sociedad da de baja un instrumento financiero de activo cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre el flujo de
efectivo, habiendo transferido de forma sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.
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4.1.2. Pasivos financieros
1. Valoracion

Débitos y partidas a pagar.

Los saldos de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar se valoran inicialmente a su valor razonable, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion recibida, ajustado por los costes que le sean directamente atribuibles. Al ser habitualmente a corto plazo y no tener
un tipo de interés contractual, se valoran por su valor nominal, al no ser significativa la actualizacién de los flujos de efectivo. Posteriormente
se valoran a coste amortizado, registrando los intereses generados como cargos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los préstamos, obligaciones y similares se registran por el importe recibido, neto de costes incurridos en la transaccion. Los gastos
financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el reembolso y los costes de transaccidn, se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias segun el criterio del devengo utilizando el método del interés efectivo. El importe devengado y no liquidado se afiade
al importe en libros del instrumento en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se producen.

2. Baja de pasivos financieros

La Sociedad da de baja un instrumento financiero de pasivo cuando la obligacién de pago se haya extinguido.

4.1.3. Ingresos y gastos procedentes de instrumentos financieros

La Sociedad registra con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y ganancias todos aquellos importes diferentes al nominal de los
instrumentos que se liquidan en contra o a favor de la Sociedad respectivamente en base al principio del devengo y al criterio del tipo de
interés efectivo y con independencia del momento en el que se produzca el flujo de efectivo.

4.2, Impuesto sobre beneficios.

El Impuesto sobre Beneficios se registra en la Cuenta Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto, en funcion de donde se
encuentran registradas las ganancias o pérdidas que lo han originado. El Impuesto sobre Beneficios de cada ejercicio recoge tanto el
impuesto corriente como los impuestos diferidos, si procede.

El importe por impuesto corriente es la cantidad a satisfacer por la Sociedad como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal, generan los saldos de impuestos diferidos de activo o de
pasivo que se calculan utilizando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, y de acuerdo con la forma en que
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o pasivo se registran en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
o directamente en el Patrimonio Neto, segun corresponda.

Los activos por impuesto diferido se reconocen Unicamente en la medida en que resulta probable que la empresa disponga de ganancias
fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos.

En cada cierre se analiza el valor contable de los activos por impuestos diferidos registrados, y se realizan los ajustes necesarios en la
medida en que existan dudas sobre su recuperabilidad fiscal futura. Asimismo, en cada cierre se evaltian los activos por impuestos diferidos
no registrados en el Balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios
fiscales futuros.

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales recogidos en el articulo 50 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades, y sometida la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, con las siguientes
particularidades:

»  Exencidn para evitar la doble imposicion de dividendos prevista en el articulo 21.1 de la Ley de IS, con independencia del grado
de participacion, asi como el tiempo de tenencia de eses participaciones. La base de la deduccién, como en el régimen
general, es el importe integro del dividendo o participacion en beneficios percibidos.

« Exencidn parcial en el IS las rentas obtenidas en la transmisidn de acciones y participaciones de las empresas promovidas o
fomentadas, siempre que la tenencia de la participacion sea entre 2 y 15 afios.

La Sociedad se encuentra exenta del impuesto en la modalidad de operaciones societarias de acuerdo a la LITP art. 45.1.C.11° redacc. L 1/1999.
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El tipo de gravamen aplicable a la Sociedad en el Impuesto sobre Sociedades este afio es del 15%, al ser el segundo (y ultimo) afio que cuenta
con beneficios y dispone de la aplicabilidad de la reduccidn.

4.3. Ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo con independencia del momento en que se produce la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos de la Sociedad provenientes de préstamos y partidas a cobrar se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo el
método del tipo de interés efectivo. Los ingresos por dividendos se registran en el ejercicio en el que se obtienen y las variaciones en el
valor razonable no se registran como ingresos hasta que no se realizan efectivamente.

De la misma forma, los gastos financieros se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo el método del tipo de interés efectivo.
El gasto por la gestion, administracion y representacion satisfecho por la Sociedad a la Sociedad Gestora se reconoce en funcién de su
devengo en la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo con el Contrato de Gestién suscrito entre ambas partes.

4.4. Provisiones y contingencias.
Al tiempo de formular las cuentas anuales, el Consejo de Administracion diferencia entre:

a) Provisiones: Pasivos que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como consecuencia de sucesos
pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales de probable materializacion para la Sociedad, cuyo importe y
momento de cancelacién son indeterminados. Dichos saldos se registran por el valor actual del importe més probable que se
estima que la Sociedad tendrd que desembolsar para cancelar la obligacion.

b) Pasivos contingentes. Obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta
condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se estima que es probable que
se tenga que atender la obligacion. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en su caso, se informa
sobre los mismos conforme a los requerimientos de la normativa contable.

Las provisiones que se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para cancelar la obligacion o
transferirla a un tercero, teniendo en consideracion toda la informacidn disponible sobre las consecuencias del suceso que las origina y son
reestimadas con ocasion de cada cierre contable. Una vez llega el momento de hacer frente a la obligacidn se procede a la aplicacion de
la provisidn, o en caso de que las obligaciones hayan disminuido o desaparecido, a su reversion, total o parcial. En caso de que un tercero
deba compensar a la Sociedad en el marco del suceso que genera la provision, el importe a percibir minorara el importe utilizado como
base de célculo.

Para cada provision, la Sociedad considera el impacto de aplicar el valor actual frente a su registro directo por el valor de reversion. Si esta

diferencia es significativa, la Sociedad registra el valor actual y realiza la actualizacién anualmente. Si la diferencia no es significativa, y a
fin de simplificar la gestién de las provisiones, se registra por el valor de reversion estimado.

4.5. Elementos Patrimoniales de Naturaleza Medioambiental
La Sociedad, por su actividad, no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacién del impacto medioambiental y a la

proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la
proteccion y mejora del medio ambiente.

4.6. Transacciones con Partes Vinculadas
Con caracter general, los elementos objeto de una transaccion con partes vinculadas se contabilizan en el momento inicial por su valor
razonable. En su caso, si el precio acordado en una operacion difiriere de su valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la
realidad econémica de la operacidn. La valoracion posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las correspondientes normas.
4.7. Estados de Flujos de Efectivo
En los Estados de Flujos de Efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que figura a continuacion:

o  Efectivo 0 Equivalentes: El efectivo comprende tanto la caja como los depdsitos bancarios a la vista. Los equivalentes al efectivo

son instrumentos financieros, que forman parte de la gestion normal de la tesoreria de la Sociedad, son convertibles en efectivo,
tienen vencimientos iniciales no superiores a tres meses y estan sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor.
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e  Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo por éstos las inversiones a plazo
inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

e Actividades de explotacién: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de la Sociedad, asf
como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o financiacion.

e  Actividades de inversidn: 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.

o  Actividades de financiacidn: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del Patrimonio Neto y de los pasivos
de cardcter financiero.

5. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

5.1. Informacién sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

La Sociedad esta expuesta a determinados riesgos financieros relativos a las inversiones en sociedades cotizadas y no cotizadas, objetivo
fundamental de su actividad. Estos riesgos financieros se gestionan mediante la limitacidn de concentracidn, el seguimiento de la evolucion
de las sociedades que forman parte de la cartera y la obtencidn, con anterioridad a la inversidn, de informes de expertos independientes
sobre las empresas objeto de la posible inversidn. Los riesgos a los que se expone la Sociedad son objeto de control por los drganos de
gobierno de la Sociedad de forma continuada. Los riesgos relacionados con los instrumentos financieros utilizados por la Sociedad y la
informacion relativa a los mismos se detallan en este apartado.

Riesgo de mercado. Cambio en el valor razonable

La Sociedad invierte en instrumentos de capital no cotizados por lo que no hay cotizaciones en mercados de los activos financieros en su
balance. El control de riesgo de las inversiones en sociedades no cotizadas, se realiza fundamentalmente a través de la diversificacion y el
seguimiento continuado de las principales variables econémicas que afectan a las sociedades que componen la cartera de sociedades no
cotizadas. No obstante, se realizan controles antes de realizar inversiones en sociedades no cotizadas, como son la obtencion de informes
y dictdmenes de expertos independientes sobre sociedades objeto de la posible inversién y de su entorno.

Como norma general para la obtencién del valor razonable de los instrumentos financieros (participaciones en empresas y créditos
participativos) se han seguido fundamentalmente los criterios que la EVCA (European Venture Capital Association) fija para la valoracion
de compaiiias que forman parte de la cartera de una sociedad de capital-riesgo. Dadas las incertidumbres inherentes a cualquier proceso
de valoracidn, la EVCA recomienda, en sus principios de valoracion a los usuarios de dichos principios, que extremen la prudencia en sus
valoraciones.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de las obligaciones de los deudores
de la Sociedad o contrapartidas de sus obligaciones financieras con la misma. Dada la operativa de la Sociedad, el riesgo de crédito esta
representado fundamentalmente por los derechos de crédito otorgados por los préstamos y préstamos participativos que figuran en el activo

del balance, cuya estimacion se realiza atendiendo al valor razonable de los mismos descritos anteriormente. Cada operacion de crédito
es autorizada por el Consejo de Administracidn, por lo que los riesgos se asumen a nivel del 6rgano de administracion.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su actividad, la Sociedad gestiona de
forma activa sus inversiones, a fin de equilibrar el control de este riesgo y la rentabilidad de los activos.

5.2. Informacién relacionada con balance

A continuacion, se presenta el detalle por categorias de instrumento financiero y plazo de los instrumentos financieros registrados en
balance.
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5.2.1. Valor por categorias y vencimiento

Activos financieros
Largo plazo Instrumentos de patrimonio Créditos, derivados y otros

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018
Préstamos y partidas a cobrar - - 9.025.738 7.463.921
A.F. disponibles para la venta 3.865.575 670.966 - -
TOTAL 3.865.575 670.966 9.025.738 7.463.921
Corto plazo Créditos, derivados y otros
31/12/2019 31/12/2018

Préstamos y partidas a cobrar 6.819.812 4.586.807
Efectivo 20.869 377.256
TOTAL 6.840.681 4.964.062

El detalle anterior, por inversiones, se compone como sigue para los ejercicios 2019 y 2018:

Ejercicio 2019 — Activos Financieros Disponibles para |a venta
A.F. disponibles para vta. - Ej 2019 Importe 2018 Variaciones Deterioro Ajustes a VR Importe 2019
Dexma Sensors 3.593 - - 3.593
Keonn Technologies 4,741 317 - 126.410 131.468
Relevant Traffic (Plenum Media) 119 - (119) - -
Catchoom 221 - - 221
Case On It 346.905 - - 346.905
Ustudio Entertainment 1.145 1.786 463.308 466.239
Maths for More 27.257 743 296.395 324.395
Buguroo Offensive 279.711 899 358.604 639.214
Codeoscopic 4.460 853 340.268 345.581
Nodes E Com Group (Anteriormente
Wellindal) 199 | (199)
FoodTerapia 1.050 520 (1.570) - -
Wintergal 189 19.794 - 682.883 702.866
Parlem 1.296 372 - 148.421 150.089
Spenta Consulting 64 - - 64
Game Learn 16 141 56.071 56.228
Foxtenn - 465 125.075 125.540
Movil Access - 134 - 134
Meeting Doctors - 255 255
Sayme Monitorizacién - 31.814 31.814
I;{/Istsal?lt))kotas (Anteriormente Pet Care i 99.750 34.924 134.674
VozTelecom - 195.162 25.838 221.000
Agile - 60.313 124.982 185.295
TOTAL Participaciones 670.966 413.318 (1.888) 2.783.179 3.865.575
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Ejercicio 2018 — Activos Financieros Disponibles para la venta

A inveready

A.F. disponibles para vta. - Ej 2018 Importe 2017 Variaciones Deterioro Ajustes a VR Importe 2018
Dexma Sensors 1.815 1.778 - 3.593
Keonn Technologies 4,741 - - 4741
Hundredrooms 2431 222 (2.653) -
Relevant Traffic (Plenum Media) 119 - - 119
Catchoom 55 166 - 221
Case On It 145 - 346.760 346.905
Ustudio Entertainment 1.145 - - 1.145
Maths for More 2.468 24.789 - 21.257
Oncovision 60.083 - (60.083) - -
Buguroo Offensive - 8.028 271.683 279.711
Codeoscopic - 4.460 - 4.460
Wellindal - 199 199
FoodTerapia - 1.050 1.050
Wintergal - 189 189
Parlem - 1.296 1.296
Spenta Consulting - 64 64
Game Learn - 16 16
TOTAL Participaciones 73.002 42.257 (62.736) 618.443 670.966
Ejercicio 2019 — Préstamos y otros activos a cobrar

Préstamos 2019 Importe bruto Ajustes Otros importes TOTAL Largo plazo  Corto plazo
Dexma Sensors 337.500 - 6.856 344.356 - 344.356
Keonn Technologies 579.704 1.546 - 581.250 346.875 234.375
Buguroo 346.587 1.439 7.877 355.903 108.552 247.351
Hundredrooms 150.000 - - 150.000 - 150.000
Relevant Traffic (Antes Plenum Media) 300.000 6.288 306.288 165.000 141.288
Catchoom 775.000 15.963 790.963 318.258 472.705
Case On It 698.835 - - 698.835 698.835 -
Ustudio Entertainment 629.467 533 12.835 642.835 415.020 227.815
Maths for More 399.180 817 9.268 409.265 - 409.265
Maskokotas (Anteriormente Pet Care Retail) 1.750.000 - 257.925 2.007.925 1.665.790 342.135
Agile Content 437.373 - 1.664 439.037 259.690 179.347
Parlem 532.725 953 11.245 544.923 271.765 273.158
Oncovision - - 2.611 2.611 - 2.611
FoodTerapia 249.245 755 5.263 255.263 - 255.263
Wintergal 1.660.000 - 34.317 1.694.317 956.000 738.317
Spenta Consulting 625.000 13.369 638.369 218.746 419.623
Voz Telecom 458.334 7.985 466.319 271.778 188.541
Samy Road 1.200.000 8.060 1.208.060 912.317 295.743
Foxtenn 500.000 10.298 510.298 361.111 149.187
Movil Access 450.000 - 450.000 300.900 149.100
Game Learn 1.500.000 30.558 1.530.558 1.214.286 316.272
Meeting Doctors 500.000 - 9.263 509.263 402.778 106.485
Sayme Monitorizacién 318.185 6.188 7.209 331.582 266.040 65.542
Prontopiso 1.509.371 - 33.464 1.542.835 - 1.542.835
TOTAL Préstamos con empresas bruto 15.906.506 12.231 492.318 16.411.055 9.159.741 7.251.314
Ajuste por deterioro (Hundredrooms) (150.000) (150.000) - (150.000)
Ajuste por deterioro (Plenum Media) (80.000) - (80.000) (80.000) -
Ajuste por deterioro (Catchoom) (54.003) (6.323) (60.326) (54.003) (6.323)
Ajuste por deterioro (Foodterapia) (120.833) (120.833) (120.833)
Ajuste por deterioro genérico (1% Cartera) (154.346) (154.346) - (154.346)
TOTAL Préstamos con empresas neto 15.347.324 12.231 485.995 15.845.559 9.025.738 6.819.812
Efectivo 20.869 20.869 - 20.869
TOTAL Préstamos y Efectivo 15.368.192 12.231 485.995 15.866.419 9.025.738 6.840.681
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Ejercicio 2018 — Préstamos y otros activos a cobrar

Préstamos 2018 Importe bruto Ajustes Otros importes TOTAL Largo plazo  Corto plazo
Dexma Sensors 475.000 - 9.649 434.649 287.500 197.149
Keonn Technologies 697.803 651 - 698.454 532.829 165.625
Buguroo 563.156 4.484 12.009 579.649 331579 248.070
Hundredrooms 300.000 - 9.258 309.258 - 309.258
Plenum Media 600.000 - 12.358 612.358 150.000 462.358
Catchoom 837.500 - 17.062 854.562 631.250 223.312
Case On It 750.000 - 15.447 765.447 125.000 640.447
Ustudio Entertainment 478.967 499 9.719 489.145 229.466 259.719
Maths for More 997.987 1.196 21.626 1.020.809 349.177 671.632
Oncovision 365.383 - 17.958 383.341 - 383.341
Miscota 1.750.000 - 49.700 1.799.700 1.250.000 549.700
Agile Content 528.073 42.642 3.833 574.547 487.614 86.933
Codeoscopic 295.540 2.150 6.179 308.329 147.690 156.179
Parlem 437.995 342 - 439.632 322711 115.626
FoodTerapia 198.951 294 4.075 204.369 140.912 62.408
Wintergal 999.957 92 20.465 1.020.465 940.000 80.475
Spenta Consulting 750.000 - 15.447 765.447 593.749 171.698
Voz Telecom 500.000 - 8.702 508.702 444.444 64.258
Samy Road 500.000 - 3.358 503.358 500.000 3.358
Prontopiso - 4.506 4.506 - 4.506
TOTAL Préstamos con empresas bruto 12.026.312 52.350 241.351 12.320.013 7.463.921 4.856.102
Ajuste por deterioro (Hundredrooms) (150.000) (150.000) - (150.000)
Ajuste por deterioro genérico (1% Cartera) (119.286) (119.286) - (119.286)
TOTAL Préstamos con empresas neto 11.757.026 52.350 241.351 12.050.727 7.463.921 4.586.816
Efectivo 377.256 - - 377.256 - 377.256
TOTAL Préstamos y Efectivo 12.134.282 52.350 241.351 12.427.983 7.463.921 4.964.072

Con respecto a lo indicado en el cuadro anterior sobre préstamos y partidas a cobrar, los ajustes practicados corresponden a la aplicacion
del método de valoracion de coste amortizado sobre las comisiones de las operaciones. La columna de “Otros importes” indica los importes
pendientes de cobro relacionados con las operaciones que no son principal, constituido casi en su totalidad por intereses devengados en
el cuarto trimestre de 2019 y 2018 y en el caso de deterioro por nuevas provisiones o reversion de las mismas.

Pasivos financieros

Derivados y otros — Corto plazo

31/12/2019 31/12/2018
Acreedores y cuentas a pagar 24.633 20.110
Deudas a corto plazo 1.849.880 1.099.814
Periodificaciones 220.455 -
TOTAL 2.094.968 1.119.924

En 2019 y 2018, el apartado de “Deudas a corto plazo” se compone principalmente, del saldo dispuesto en las dos lineas de crédito que
tiene la Sociedad con dos entidades financieras (Ver Nota 5.3).

5.2.2. Clasificacion por vencimientos

A continuacidn, se detallan los importes consignados anteriormente por vencimientos y clasificados segun los epigrafes del balance,
mostrados a su valor bruto en el total (no incluyen las provisiones) y adicionalmente sin considerar el impacto del coste amortiizado. No se
indican los vencimientos de los instrumentos clasificados como activos financieros disponibles para la venta, dado que son en su totalidad
instrumentos de patrimonio neto, y por tanto carecen de vencimiento especifico. Tampoco se presenta cuadro para pasivos financieros,
dado que son en su totalidad créditos comerciales con acreedores de vencimiento a corto plazo o pdlizas con entidades de crédito que
tienen renovacion anual y vencimiento a corto plazo. De la misma forma, en este cuadro no se presenta el efectivo.
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Vencimientos Activos financieros a 31.12.19

VENCIMIENTOS - ANO 2019
2020 2021 2022 2023 2024 Mas de 5 TOTAL
| Créditos a empresas 7.251.316 | 4.871.889 | 3.753.850 | 534.003 - - 16.411.058
Préstamos 2019 TOTAL 2020 2021 2022 2023 2024 Mas de 5
Dexma Sensors 344.356 344.356 - - - - -
Keonn Technologies 581.250 234.375 187.500 137.500 21.875
Buguroo 355.903 247.351 108.552 - -
Hundredrooms (*) 150.000 150.000 - -
Relevant Traffic (Antes Plenum Media) 306.288 141.288 90.000 75.000
Catchoom (**) 790.963 472.705 225.000 93.258
Case On It 698.835 - - 698.835 -
Ustudio Entertainment 642.835 227.815 289.963 100.000 25.057
Maths for More 409.265 409.265 - - -
'\R"sg?l‘;kmas (Anteriormente Pet Care 5 557 056 | 342135 740000  925.791
Agile Content 439.037 179.347 164.015 95.675
Parlem 544,923 273.158 199.874 71.891
Oncovision 2,611 2.611 - -
FoodTerapia (**) 255.263 255.263 - -
Wintergal 1.694.318 738.318 776.000 180.000
Spenta Consulting 638.369 419.623 218.746 -
Voz Telecom 466.319 188.541 166.667 111111
Samy Road 1.208.060 295.743 600.200 312.117 -
Foxtenn 510.298 149.187 166.667 166.667 27.777
Movil Access 450.000 149.100 226.800 74.100 -
Game Learn 1.530.559 316.273 428.571 428.571 357.144
Meeting Doctors 509.263 106.485 166.667 166.667 69.444
Sayme Monitorizacién 331.582 65.542 116.667 116.667 32.706
Prontopiso 1.542.835| 1.542.835 - - -

TOTAL Préstamos con empresas bruto 16.411.058 | 7.251.316 4.871.889  3.753.850 534.003 - -

(*) Préstamos deteriorado al 100%
(**) Préstamos parcialmente deteriorados.
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Vencimientos Activos financieros a 31.12.18

VENCIMIENTOS - ANO 2018
2019 2020 2021 2022 2023 Mas de 5 TOTAL
| Créditos a empresas 4.706.043 | 4.496.005 | 2.413.932 | 482.169 71.875 - 12.170.024
Préstamos 2018 TOTAL 2019 2020 2021 2022 2023 Mas de 5
Dexma Sensors 484.649 197.149 287.500 - - -
Keonn Technologies 698.454 |  165.625 185.954 234.375 90.625 21.875
Buguroo 579.649 248.070 221.053 110.526 - -
Hundredrooms (*) 309.258 159.258 - -
Relevant Traffic (Antes Plenum Media) 612.358 462.358 150.000 - - -
Catchoom 854.562 | 223.312 225.000 225.000 131.250 50.000
Case On It 765.447 |  640.447 125.000 - - -
Ustudio Entertainment 489.245 259.719 179.526 50.000
Maths for More 1.020.809 671.632 349.177 -
Genergll Equipment for Imaging 383.341 383.341 )
Oncovision
Pet Care Retail (Antes Miscota) 1.799.700 |  549.700 875.000 375.000 -
Agile Content 574.547 86.933 199.440 199.440 88.734
Codeoscopic 303.869 | 156.179 147.690 - -
Parlem 438.337 115.626 219.645 103.066
FoodTerapia 203.320 62.408 100.000 40.912 -
Wintergal 1.020.465 80.465 460.000 440.000 40.000
Spenta Consulting 765.448 |  171.699 375.003 218.746 -
Voz Telecom 508.702 64.258 166.667 166.667 111.110
Samy Road 503.358 3.358 229.350 250.200 20.450
Prontopiso 4.506 4.506 - - -
JOTAL Préstamos con empresas  1230.024| 4706043 4496.005 2413932 482169 71875 '

(*) Este préstamo se encuentra deteriorado en 150.000 euros.

5.2.3. Informacion relacionada con el valor razonable y el coste

Las participaciones que la sociedad mantiene en otras entidades deben valorarse a valor razonable. La Sociedad considera que dicho valor
razonable difiere de su coste de adquisicion en negativo cuando obtiene evidencias de deterioro, y difiere del mismo en positivo solamente
cuando existen evidencias razonables de ello. Las evidencias utilizadas en la valoracién de la cartera de participadas son la cotizacion de
las acciones de la sociedad, si la misma se negocia publicamente, o el precio al que otros inversores han cerrado su entrada en rondas de
financiacion posterior, si estas han existido. En caso de no obtener esta evidencia, la participacion se mantiene al coste.
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Informacion relacionada con el sometimiento a auditoria de cuentas de las sociedades donde se mantiene participacion

Tal y como marca la Norma 202 de la Circular 11/2008 de la CNMV, sobre rendicion de cuentas anuales, se incluye a continuacion la
informacion sobre el sometimiento a auditoria de las entidades participadas que no estan deterioradas:

Sociedad Auditor de cuentas
Agile Content S.A. BDO Auditores, S.L.P.
Buguroo Offensive Security S.L. ILV Silver, S.L.P.

Case OnltS.L. BDO Auditores, S.L.P.
Catchoom Technologies S.L. BDO Auditores, S.L.P.
Codeoscopic S.A. ITG Auditores

Dexma Sensors S.L. Auditia International
Foodterapia S.L. Grant Thornton
Foxtenn Bgreen S.L. Vir Audit

Game Learn S.L. PwC

Keonn Technologies S.L.

Criptis Consultors

Maskokotas S.L. Moore&Stephens
Maths for More S.L. ILV Silver, S.L.P.
Meeting Doctors S.L. No auditada

Movil Access S.L. ILV Silver, S.L.P.

Parlem Telecom Companyia de Telecomunicacions S.A.

BDO Auditores, S.L.P.

Plenummedia S.L.

No Auditada

Prontopiso S.L.

BDO Auditores, S.L.P.

Samy Road S.L.

AEA Auditores de empresas y asociados

Sayme Monitorizacion Estructural S.L.

Camblor&Jameson

Spenta Consulting S.L.

RSM Spain Auditores, S.L.P.

Ustudio Enterntaiment Group S.L.

Deloitte

VozTelecom Oigaa360 S.A.

BDO Auditores, S.L.P.

Wintergal Gestion S.L.

No auditada

5.2.5. Correcciones valorativas reconocidas en el ejercicio

En el ejercicio 2019, la Sociedad ha dotado 120.833 euros del crédito concedido a Foodterapia, asi como 80.000 euros del crédito concedido
a Plenum Media, adicionalmente ha provisionado 54.003 euros y 6.323 euros correspondiente al préstamo e intereses pendientes de cobro,
respectivo de la participada Catchoom. Asimismo, ha dotado un deterioro genérico por importe de 35.060 euros, dejando la provision
genérica al cierre del ejercicio 2019 en 154.346 euros.

En el ejercicio 2018, la sociedad dotd 150.000 euros del crédito concedido a Hundredrooms junto con un deterioro correspondientes a la
provisién genérica por importe de 119.286 euros.

5.2.6. Pérdidas y ganancias netas procedentes de instrumentos financieros

Se relacionan a continuacion los impactos netos en la cuenta de pérdidas y ganancias derivados de los instrumentos financieros durante
el ejercicio y su comparativo precedente.

Ejercicio 2019 Ejercicio 2018
ACTIVOS FINANCIEROS
Préstamos y partidas a cobrar — Intereses 1.627.292 1.036.468
Ac. disponibles para la venta 16.732 -
TOTAL 1.644.024 1.036.468
PASIVOS FINANCIEROS Ejercicio 2019 Ejercicio 2018
Débitos y partidas a pagar (109.382) (48.208)
TOTAL (109.382) (48.208)
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5.3. Otrainformacidn sobre instrumentos financieros

e LaSociedad no tiene compromisos de compra de activos financieros ni fuentes previsibles de financiacién adicionales, mas alla
de los compromisos de inversidn de sus accionistas tal como se recoge en las cuentas de orden.

e La Sociedad tiene dos pdlizas de crédito con dos entidades financieras por importe de 3.000.000 de euros y 500.000 de euros,
respectivamente, de las que habia dispuesto 1.828.512 euros a 31 de diciembre de 2019 (1.062.308 euros a cierre del gjercicio
anterior).

5.4. Fondos Propios
5.4.1. Capital social

Al cierre del ejercicio 2019, el capital social asciende a 12.450.601 euros, representado por 12.450.601 acciones, de nominal 1 euros (al
cierre del ejercicio 2018, el capital social ascendia a 10.124.768 Euros, representado por 10.124.768 acciones, de nominal 1 Euros). En el
gjercicio 2019 se ha ampliado el capital en 2.325.833 Euros, con prima de asuncién por 18.000 Euros.

Las acciones de la Sociedad no se encuentran admitidas a cotizacién en ningtin mercado regulado y existen dos clases de acciones, las
de la Clase Ay las de la Clase B. Las acciones de Clase B se configuran como acciones privilegiadas respecto a las acciones de Clase A,
de manera que junto a los derechos y obligaciones ordinarios atribuyen a su titular el derecho a percibir distribuciones adicionales.

El valor liquidativo de la accién a cierre del ejercicio es de 1,44 euros.

5.4.2. Prima de asuncion

Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad disponia de una prima de asuncién por importe de 1.387.399 euros (1.369.399 euros al cierre del
ejercicio anterior).

6. SITUACION FISCAL

6.1. Conciliacion del resultado contable y resultado fiscal.

La Sociedad no tiene en este momento ningdn elemento cuya consideracion fiscal sea diferente de su consideracidn contable, por lo que
tal y como muestra la tabla siguiente, el resultado contable y la base imponible no tienen partidas conciliatorias.

2019 2018
Resultado contable antes de impuestos 715.141 248.360
Diferencias permanentes - -
Diferencias temporarias 33.047 150.000
Ingresos Cartera (16.565) -
Base imponible previa 731.623 398.360
Compensacidn de bases negativas - (110.134)
Base Imponible 731.623 288.226

6.2. Calculo de la cuota. Impuesto corriente e impuesto diferido

La conciliacidn entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente (en Euros):

2019 2018
Base Imponible Previa 731.623 398.360
Compensacion de bases negativas - (110.134)
Base Imponible 731.623 288.226
Cuota integra (109.743) (43.234)
Créditos fiscales utilizados / (activados) - (27.533)
Activos diferidos generados por diferencias temporarias (8.262) 37.500
(Gasto) | Ingreso por impuesto sobre sociedades (101.482) (33.267)
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Por otro lado, el desglose entre el gasto por impuesto corriente y el diferido es como sigue:

Gasto corriente del afio 109.743 43.234
Total impuesto corriente (I) 109.743 43.234
Generacion / (utilizacién) de bases imponibles negativas - 27.533
Activos fiscales por diferencias temporarias (8.262) (37.500)
Total impuesto diferido (1I) (8.262) (9.967)
Total |mpuesto reconocido en la cuenta de pérdidas y 101.482 33.267
ganancias (I+1)

6.3. Bases imponibles negativas pendientes de compensacion

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad no tenia bases imponibles pendientes de compensar, al haber utilizado todas las bases
imponibles generadas en ejercicios anteriores.

6.4. Activos y pasivos por impuesto diferido

A 31 de diciembre de 2019, el importe de 45.762 euros registrados como activos por impuesto diferido, se corresponde integramente a la
diferencia temporaria del deterioro de inversiones financieras (37.500 Euros a 31 de diciembre de 2018).

La Sociedad mantiene registrados como pasivos por impuesto diferido el efecto fiscal de las revalorizaciones registradas directamente en
patrimonio neto a cierre de 2019, por importe de 8.521 euros (1.546 Euros a cierre del ejercicio 2018), considerando en todos los casos
que la Sociedad podra acogerse a los beneficios fiscales asociados a mantener las participaciones durante mas de 12 meses.

6.5. Otras consideraciones

Los ejercicios abiertos a inspeccién comprenden todos los ejercicios desde su constitucién. Las declaraciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta su prescripcion o su aceptacion por las autoridades fiscales. EI Consejo de Administracion estima que
cualquier pasivo fiscal adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una eventual inspeccién, no tendria un efecto
significativo en las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

7. COEFICIENTES DE INVERSION

Segun lo indicado en la Norma 202 de la Circular 11/2008 de la CNMV, la Sociedad informa a continuacion de la situacion de los coeficientes
de inversion a los que hace referencia el Capitulo Il de 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 inversion colectiva de tipo cerrado.

Coeficiente Valor exigido Valor actual Situacion
Coeficiente obligatorio de inversién (art. 21) Minimo del 75% 107% Cumple
Inversién en ECR (art. 19) Hasta un 20% 0% Cumple
Coeficiente de diversificacion (art. 23) Hasta un 40% en una misma empresa 12% Cumple
Coeficiente de grupo (art. 23) Hasta un 40% en empresas del mismo grupo 12% Cumple

8. CUENTAS DE ORDEN

Dentro de las Cuentas de Orden:

- En el epigrafe de “Patrimonio Comprometido”, se incluyen los compromisos de la totalidad de los accionistas, que al cierre del
ejercicio 2019 y 2018, eran de 23.063.329,00.

- Enel epigrafe de “Avales y Garantias”, se incluye la garantia que ofrece Innovfin al vehiculo al cierre de los ejercicios 2019 y
2018.
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- En el epigrafe de “Patrimonio Comprometido no exigido”, se incluye el importe de los compromisos pendientes a aportar por
parte de los accionistas, que al cierre del ejercicio 2019 era de 1.493.988,30 euros (11.572.762,00 euros al cierre del ejercicio
anterior), que se compone de los siguientes conceptos:

Patrimonio Comprometido 23.063.329,00
Aportaciones realizadas (Capital (Nota 5.4.1) + Prima de

Asuncién (Nota 5.4.2)) (13.838.000,45)
Compensaciones (Ver Nota 9 — Hechos posteriores) (4.231.340,25)
Deuda méaxima utilizada (Pdlizas. Ver Nota 5.3) (3.500.000,00)
Compromisos aportaciones pendientes (*) 1.493.988,30

(*) Esta cantidad pendiente de desembolsar y exigible a los accionistas, puede quedar
totalmente compensada durante el ejercicio 2020.

9. HECHOS POSTERIORES

Los acontecimientos significativos acaecidos desde el 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales han

sido los siguientes:

- Inversiones realizadas significativas:

[¢]

Con fecha 10 de febrero de 2020, se han desembolsado 141.853 euros en la entidad Prontopiso S.L. en concepto de
ampliacion de capital. El riesgo actual total vigente con Prontopiso, S.L. a la fecha de formulacidn, asciende a
522.366,83.

Con fecha 28 de febrero de 2020, se ha concedido un tramo adicional de préstamo de 500.000 euros en la entidad
Maths for more S.L.

Confecha 9 de marzo de 2020, se ha concedido un préstamo participativo por importe de 52,644.50 euros a la entidad
Caseonit, S.L.

- Con fecha 28 de enero de 2020, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado:

o

La distribucion de un dividendo a cuenta del ejercicio 2019 por importe de 552.293,03 euros y a cargo de reservas
voluntarias por importe de 110.982,93 euros. Se reproduce a continuacion el estado de liquidez formulado por el
Consejo de Administracion de la Sociedad en la distribucién realizada del dividendo a cuenta por importe de
552.293,03 euros:

Estado de Liquidez

INVEREADY VENTURE FINANCE II, S.C.R.-PYME, S.A.

28 de enero de 2020 (en Euros)
Beneficio después de impuestos del ejercicio 2019: 715.140,64
Dividendos a cuenta del resultado de 2019 distribuidos durante el ejercicio: -
Total 552.293,03
Liquidez en tesoreria y limites de pdlizas de crédito antes del pago: 2.347.218,32
Devolucién de aportaciones con cargo a reservas voluntarias (110.982,93)
Cantidad propuesta de distribucion: (552.293,03)
Remanente en tesoreria y pdlizas de crédito 1.683.942,36

Teniendo en cuenta el rendimiento generado por la Sociedad, ha acordado compensar aportaciones de los
accionistas con el mencionado rendimiento en un importe de 4.231.340,25 € al 31 de diciembre de 2019.

Asimismo, teniendo en cuenta la compensacion acordada en el parrafo anterior y el posible apalancamiento maximo
de la Sociedad, esto es, un 15,18% (3.500.000€) del capital comprometido, el Consejo de Administracién acuerda
que la cantidad pendiente por desembolsar y exigible a los accionistas al 31 de diciembre de 2019, asciende a
1.493.988,30 €, que supone un 6,48% del capital comprometido. Esta cantidad pendiente de desembolsar y exigible
a los accionistas, puede quedar totalmente compensada durante el ejercicio 2020.
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- Con fecha 1 de abril de 2020, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado la propuesta a la Junta General de
Accionistas en la reduccion del capital social con cargo a reserva social y con el objetivo de dejarlo al minimo regulatorio.

- Enel momento de formulacidn de las presentes Cuentas Anuales, estaba decretado el estado de alarma, en el que se prevé,
que finalizara el 11 de abril. El estado de alarma se derivaba de la declaracién de Pandemia relativa a la propagacion enfermedad
respiratoria COVID 19. El estado de alarma se ha decretado para ralentizar el ritmo de nuevos contagios de esta enfermedad.
Dicho estado de alarma ha supuesto el cierre de todos los comercios y locales que no sea de alimentacidn o primera necesidad,
con una grave afectacion en la economia del pais.

En cuanto al impacto para la Sociedad:

o Hemos llevado a cabo un estudio individualizado de la cartera de compafiias participadas, entendiendo el grado de
afectacion en términos de:

= Métricas: Indicadores de negocio
= Crédito: Perfil de crédito de la compafiia, impacto en balance

=  Fundraising: Impacto en aquellas compafiias que estan en procesos de ampliacién de capital para atender
sus necesidades de financiacién y crecimiento futuros.

o Hemos estimado dos escenarios para analizar el potencial impacto en morosidad y rentabilidad del fondo.

=  En el escenario pesimista, hemos atribuido una Probabilidad de Default muy elevada a aquellas
compafiias que por sector y modelo de negocio pueden ver afectada su estabilidad financiera en el corto
y medio plazo.

= En el escenario neutral, la Probabilidad de Default es inferior. Consideramos que éste se ajusta mas a la
realidad de las compafiias a medio plazo.

Considerando la morosidad real de la SCR de 1,7% (3,4% antes de la aplicacién de las garantias del FEI), en el escenario
pesimista la morosidad incrementa hasta el 13,7% (27,4% antes del FEI).

En el escenario neutral, la morosidad se ajusta hasta el 8,1% (16,2% antes del FEI).

Dado que la SCR ya ha reducido su riesgo vivo en un 40%, el impacto estimado en la rentabilidad de la SCR se ve reducido. En
este sentido, en ambos escenarios seguimos obteniendo una rentabilidad TIR (neta de gastos) positiva. Estos resultados
muestran la robustez de la SCR en escenarios adversos.

Asimismo, la prolongacion de dicha situacion podria afectar a la baja a la valoracion de los activos disponibles para la venta en
forma de participaciones, lo cual se ha tenido en cuenta para el calculo de impacto en retorno antes citado.

A excepcidn de lo indicado anteriormente, con posterioridad al 31 de diciembre de 2019, no han acaecido hechos relevantes que afecten a
las Cuentas Anuales de la Sociedad a dicha fecha.

10. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

10.1. Saldos con partes vinculadas.

La Sociedad no mantenia saldos con partes vinculadas al cierre del ejercicio 2019 y 2018.

10.2. Volumen de transacciones
La Sociedad ha mantenido las siguientes transacciones con partes vinculadas:

INVEREADY ASSET MANAGEMENT, SGEIC, S.A. 2019: Comisiones de gestion por 423.878,62 euros calculadas
como el 2% de la cartera gestionada en el ejercicio

2018: Comisiones de gestion por 457.354,70 euros calculadas
como el 2% de la cartera gestionada en el ejercicio
10.3. Retribuciones a los miembros del Consejo de administracién

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han percibido remuneracion alguna por este concepto ni en 2019 ni en
2018.
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10.4. Retribuciones al personal de alta direccion

La Sociedad no dispone de personal de alta direccion. Esta direccion es realizada por la propia Sociedad Gestora.

10.5. Participaciones, cargos y funciones

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se informa que el Consejo de Administracién de
la Sociedad Gestora, asi como las personas vinculadas a ellos, no ostentan participaciones ni ejercen ningun tipo de cargo o funcién en
otras sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad Gestora,
y que genere conflicto de interés en la misma.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley mencionada anteriormente, se informa que los miembros del Consejo de Administracién no han realizado

ninguna actividad, por cuenta propia o ajena, con la Sociedad Gestora que pueda considerarse ajena al trafico ordinario o que no se haya
realizado en condiciones normales de mercado.

11. OTRA INFORMACION

Los honorarios facturados por auditoria de Cuentas Anuales han ascendido a 7.000 euros en 2019 (7.000 euros en 2018). Los auditores
no han facturado ningdin importe por otros conceptos ni en 2019 ni en 2018.

12. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES. DISPOSICION
ADICIONAL TERCERA DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO.

En cumplimiento de lo establecido por la Resolucidn del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de diciembre de 2010, se
da publicidad a la informacién sobre pagos a proveedores:

Ejercicio 2019 Ejercicio 2018
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 0 0
Ratio de operaciones pagadas 0 0
Ratio de operaciones pendientes de pago 1 42,82
Importe Importe
Total pagos realizados 479.476,01 601.890,84
Total de pagos pendientes 3.103,65 5.406,73

En el ejercicio 2019 y en 2018, la Sociedad presenta un periodo medio de pago a proveedores nulo ya que ha anticipado el pago de la gran
mayoria de las facturas recibidas de sus acreedores, obteniendo en los célculos resultados negativos. Este hecho no se considera
coherente con su significado econdmico por lo que se informa cero en su lugar.
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INVEREADY VENTURE FINANCE II, S.C.R.-PYME, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2019

I EVOLUCION DURANTE EL ANO Y PREVISION PARA ANOS POSTERIORES

INVEREADY VENTURE FINANCE I, Sociedad de Capital Riesgo PYME, SA es una sociedad de capital-riesgo, creada el 21 de Julio de
2016 y autorizada e inscrita con el nimero 14 en el Registro de Sociedades de Capital Riesgo (S.C.R.) PyME de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) desde el dia 30 de septiembre de 2016.

El domicilio actual de la Sociedad es en Calle Zuatzu 7 PB, San Sebastian, Gipuzkoa.
Objetivo

Esta sociedad tiene por objeto social principal el definido en el articulo 2 de la LECR y, en especial, 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 Unidn Europea o del resto de paises miembros
de OCDE.

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de financiacién,
en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.

Duracién

La Sociedad se constituye por un periodo de duracién de 10 afios, dando comienzo a sus actividades el dia de la inscripcion de la Sociedad
en el registro administrativo de la CNMV.

La Junta General podrd ampliar dicho plazo en una o varias prérrogas anuales, hasta un maximo de tres.
Capital Social

El capital social es de 12.450.601 euros, dividido en 12.450.601 acciones nominativas, de valor nominal cada una de ellas de 1,00
euro/accion, numeradas correlativamente de la 1 a la 12.450.601, ambas inclusive, integramente suscritas y desembolsadas.
Adicionalmente, los accionistas han realizado aportaciones en concepto de Prima de Asuncidn por un importe global de 1.387.399 euros.

Las acciones de la Sociedad no se encuentran admitidas a cotizacién en ningin mercado regulado y existen dos clases de acciones, las
de la Clase Ay las de la Clase B. Las acciones de Clase B se configuran como acciones privilegiadas respecto a las acciones de Clase A,
de manera que junto a los derechos y obligaciones ordinarios atribuyen a su titular el derecho a percibir distribuciones adicionales.

La Sociedad cuenta con compromisos de inversion de sus accionistas actuales hasta 23.063.329 euros, de los que al cierre del ejercicio
2019, quedaban pendientes por aportar (una vez aplicadas las compensaciones (ver Nota 8)) 1.493.988,30 euros, que se espera que sean
compensados en el ejercicio 2020.

Modelo de negocio

IVFII tiene como objetivo cubrir un vacio en las alternativas de financiacién de las empresas de base tecnoldgica en Espafia. Este ocurre
una vez se ha cumplido con éxito el rango inversor y etapa de vida propio del capital semilla. Este ha sido suficiente para probar la validez
de un modelo de negocio y emprender las primeras acciones comerciales.

Una vez que estos dos objetivos se han cumplido con éxito, las empresas de base tecnoldgica entran en la etapa de primera expansion,
en muchos casos ligada a la internacionalizacidn. Para ello, deben seguir invirtiendo dada su vocacion intrinsecamente internacional y de
liderazgo en sus respectivos mercados. Para esto siguen precisando de financiacién externa. Tradicionalmente ésta ha venido de sucesivas
rondas de capital, diluyendo de forma significativa a los promotores iniciales del proyecto. En muchos casos, cuando mayor es la ambicién
de internacionalizacién y crecimiento, mayor podria ser la dilucion. En este contexto, Inveready Venture Finance propone un modelo inversor
que permita a los promotores obtener financiacidn minimizando el efecto de dilucidon accionarial y ofreciendo a los inversores una
rentabilidad atractiva basada en la revalorizacion del capital y una mejor liquidez y seguridad en la inversion.
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El ejercicio 2019 ha sido un ejercicio donde se han cumplido las expectativas de generacién de ingresos, manteniendo los niveles de
morosidad por debajo de los previstos en el momento del lanzamiento de la SCR. Las principales magnitudes han sido:

Por lo que respecta a los ingresos:
o Ingresos por intereses de 1.499.873,18 euros, equivalentes a un crecimiento del 51% anual.

o Ingresos por venta de acciones, comisiones y otros ingresos por importe total de 127.418,64 euros, que Se compone
de los ingresos por la venta de acciones de Agile Contents asi como en menor importe por los ingresos por la
actualizacion del coste amortizado de los préstamos.

o Ingresos por enajenaciones de instrumentos financieros por importe de 16.732 euros, que se corresponde
principalmente a la venta de derechos de Agile Contents, S.L.

A continuacion, presentamos la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en formato gestion:

Ingresos intereses ordinarios y dividendos 1.499.873,18
Resultados por enajenaciones de acciones 16.731,96
Ingresos comisiones y Otros 127.551,39
Total Ingresos 1.644.156,53
Comisiones de Gestion SGEIC (423.878,62)
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (298.106,86)
Gastos operativa (298.106,86)
Total Gastos | Pérdidas por deterioro (785.697,56)
T
Gastos financieros (143.318,33)
s
Impuestos (101.481,72)

Resultado Neto 613.658,92

El valor liquidativo de la accidn a cierre del ejercicio es de 1,44 euros. Si consideramos el total de aportaciones (Capital Social + Prima de
Asuncidn) realizadas por los inversores el valor por aportacion es de 1,30 euros.

1. HECHOS POSTERIORES

Los hechos posteriores acaecidos se detallan en la Nota 9 de la memoria.

ML, INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no ha desarrollado actividades relacionadas con la investigacion y el desarrollo.

Iv. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no ha adquirido acciones propias.
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V. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad no ha utilizado derivados ni instrumentos financieros de cobertura.

Los instrumentos financieros utilizados por la Sociedad se explican en la Nota 4.

VL. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no ha adquirido acciones propias.

Vil PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

El periodo medio de pago de proveedores de la Sociedad se detalla en la Nota 12 de la memoria adjunta.

é inveready
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Las presentes Cuentas Anuales de INVEREADY VENTURE FINANCE II, S.C.R.-PYME, S.A., integradas por el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondiente al ejercicio
2019, asi como el informe de gestion han sido formulados por el Consejo de Administracién en su reunién de 1 de abril de 2020, con vistas
a su posterior aprobacidn por la Junta General de Accionistas.

Dichas cuentas anuales e informe de gestién estan extendidas en 27 hojas de papel, numeradas y correlativas, y en esta Ultima pagina
firmadas por todos los consejeros de la Sociedad.

En San Sebastian, a 1 de abril de 2020

INVEREADY GP HOLDING, S.C.R., S.A. INVEREADY ASSET MANAGEMENT, S.G.E.L.C.,,
Representada por D. Carlos Conti Walli S.A. Representada por D. Josep Maria Echarri Torres

-
_—

= =

INVEREADY CAPITAL COMPANY, S.L. Representada
por D. Roger Pigué Pijuan
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