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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de Global Social Impact Fund Il Spain, Fondo de Emprendimiento Social Europeo,
por encargo del Consejo de Administracién de Global Social Impact Investments, 5.G.1.1.C., S.A.U.
(en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Giobal Social Impact Fund Il Spain, Fondo de
Emprendimiento Social Europeo (en adelante, el Fondo}, que comprenden el balance de situacion
a 31 de diciembre de 2021, 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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién 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.

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 seccién Responsabilidades del auditor en relacién
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Deloltte, 5.L Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tome 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 962,
C.I.F.: B-79104469. Domicilic social: Flaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos 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 tratados en el contexto
de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién
sobre estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la Nota 1 de la memoria | Nuestros procedimientos de auditoria dirigidos a

adjunta, el Fondo tiene por objeto principal la dar respuesta a este aspecto mas relevante de
toma de participaciones temporales en el capital | valoracién de las inversiones en empresas del grupo
de empresas. Sus inversiones se componen, y asociadas han incluido, entre otros,
fundamentalmente, de instrumentos de procedimientos sustantivos aplicados a la totalidad
patrimonio de empresas no cotizadas, que son de la cartera de inversiones, consistentes en el
valorados, seglin ha establecido la Sociedad contraste del valor razonable tomado como

Gestora del Fondo, tomando como referencia el referencia por el Fondo con el importe de las
valor razonable de las transacciones recientes del | transacciones recientes del propio valor, mediante
propio valor. la obtencidn y anélisis de la documentacién legal

i existente relativa a dichas transacciones.
En fa medida en que la valoracion de dichas

inversiones en empresas del grupo y asociadas, Adicionalmente, hemos obtenido y analizado las
detalladas en la Nota 6 de la memoria adjunta, cuentas anuales auditadas a 31 de diciembre de
requiere la realizacién de estimaciones y juicios 2021 de las inversiones mantenidas por el Fondo,
significativos por parte de los administradores de | de cara a identificar, en su caso, circunstancias que

la Sociedad Gestora y que las inversiones en hayan tenido lugar con posterioridad a las
empresas del grupo y asociadas suponen un mencionadas transacciones recientes y que pongan
importe muy significativo de su activo al 31 de de manifiesto la necesidad de registrar correcciones
diciembre de 2021, hemos identificado la valorativas por deterioro.

valoracion de las inversiones en empresas del
grupo y asociadas como el aspecto mas relevante
en nuestra auditoria.

Por ultimo, hemos verificado si los desgloses de
informacion en relacién con las inversiones en
empresas del grupo y asociadas del Fondo incluidos
en la Nota 6 de la memoria de las cuentas anuales
adjunta, resultan adecuados en relacion a los
requeridos por la normativa contable aplicable.




La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. 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 e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a |a entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuaies libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En |a preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de [a valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segtin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencidn de liquidar el Fondo o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditorfa realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espaiia 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 econdémicas gue los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en las pdginas siguientes es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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ala nonmatliva de auditorfa de cuentas
espariola o internacional

13 de/junio de 2022



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

¢ ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién 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 opinién. El riesgo de no detectar una incorrecciéon 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 elusidn del control interno.

¢ 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 |a 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 informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo.

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



¢ Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel,

Nos comunicamos con los administradores de la Socidedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria,

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, 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 piblicamente la cuestion.



006645602

CLASE 82 B LU

GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND II SPAIN, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

CE E DI E DE
{Euros)
ACTIVO Hota 2021 PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO Nota b7l
ACTIVO CORRIENTE 474.783,52 PASNO CORRIENTE 50.208,57
Efoctivo y otros activos liguidas squivalentes 5 47470352 Pariodificaciones -
Parlodificacionas - A d Y ctianiay ¢ pagar 8 50.208,57
Inversiones fisanclerss a corto plazo - Duudis con empresas del grupe y .
listrumentos ds patrinonio - asociadas a corto plaze
Présbamos y créditos a smpresas - Doudas & corto plaro -
Valares reprosentatives de dewda - Proviiloses & corto plaxe -
Derivados - Otros pasivas toirientas -
Oty activos financieros - PASIVO NO CORRIENTE -
Inversiones sn empresas del grupo y ssociadas Pariodificacionss -
a corto plaso - Paslvos por impussto difetido -
Dendors - Deudas con empresas del grupa y
|Otros acBvos corrientes - asocindas 2 lwrgo plazo
ACTIVO NO CORRIENTE T82.100,00 | Deudas a largo plaro .
Actives por impuesto diferido - Provislonss a larga plazo *
Inrvairsionss financienss a largo plaro - Otros p 1o corrienbes -
Instrutmenios de patrimorio - TOTAL PASVO 50.308,57
De enfidades objeto de capital rieago 5
D atras entidades - PATRIMODNIO NETO ‘£ 18885495
Prastamos y erdditos 8 amprexas . Fordos roambolschiss 1.186.654 95
Valoras representativos de deuda Capitat -
Derivados - Estriturado -
Otros activos finantierss. - Menca: capital no exigido -
Invvaralonks en amproses del grupo y asocadas Participes 7 1.225.000,00/
4 largo plaxo [ T82.100,00| Primm de amisiin -
Instrumernios de patrimonio 762.100,00| Reservas .
Da enfidades ohjelo de capital iesgo TE2.10000| Inslumentos de capital proplos -
Be otras entidades - Resultados de ejercicios sniasiores -
Pré ¥ trodiles 8 anp - Otrag aportaciones de sovios -
Valores representativos de densda - Resultado del ejercicio {38.345,08)
Derivados " Dividendos a cuenta -
Otros aciives fiantierog - Otrors Insty de patrimonia feta -
Inmovilizado material - Ajusiss por valoraeién on patrimontc seto -
E ilizado intanglble - Artivos Tnancieros 8 valor razonable eon -
cambing an el palrirmonio seta
Otros sctivos no corantes - Operaciones de cobertura
Ofms -
Sub lones, donaciones v ingad -
TOTAL ACTIVG 1 TOTAL PASIVO Y PATRIMONID NETO 1.238.863 52|
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGOD Y COMEROMISO: -
Avales y garantias concedidos -
Avstes y garantiss recibidos -
Compromisas de comra de valores .
De empresas objeto de capital desgo -
Do olras ernpresas
Compropnisos de verta da vaiores -
D pirprasas obists de capital desgn -
De otras ampresas -
Rasio da dedvadys .
Compromisos con $o¢ius o parlicipas
Otmos dasgas y compromisos
'OTRAS CUENTAS DE ORDE 16,313.345,05
Patriruowio Iotal eomprometido T 8.750.000,00
Palrimonio comprometido ho axigido 7 7.525.000,00
Activos talidos -
Pérciidics fiscaloa n P 38.345.05
Plugvallas latentes {netas aleclo impositiva) -
Detetiorn sapltal inicie grupo -
Otras cuantas de orden =
[ TOTAL CUENTAS DE GRDEN 18.313.345,08|

Law Nota 1 8 11 descritas an (s Mamona adjints forman parts (ntage del bal al 3% da diclembre da 2021.
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GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND i SPAIN, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL PERIODC COMPRENDIDO ENTRE EL 23

=== =" =it L AR A LARREST UNUIENTE AL FERIDO COMPRENDIDO ENTRE EL 23
DE JULIO DE 2021 (FECHA DE INICIO DE ACTIVIDAD DEL FONDO) Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

{Euroe}

{Debe) Habar

Ejercicio
2021

Ingrasos financieros
intsreses, dividendos y rendimientos asimidados
Ctros ingresos financieros
Gastos financleros
intereses y cargas asimiladas
Oiros gastos financieros
Resultados y variaciones del valor razonabie da la Cartera de Inversiones Financieras {nsto)
Resultados por enajenaciones (neto)
instrumentos de patrimonioc
Valores represeniativos de deuda
Ctras Inversiones financietas
Varlacion del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio (netas)
Otros resultados da expiotacitn
Comisiones y otros ingresos percibidos
De asasoramisnto a ermpresas objeto de capital riesgo
Ciras comisiones e ingresos
Comislones satisfechas
Comisién de geslicn
Oftras comigiones y gastos
MARGEN BRUTO
Gastos de parsonal
Otros gastos de explotacion
Amortizacién del inmoviizado
Exceso de provisiones
RESULTADO DE EXPLOTACION
Deisrioro ¥ resultado por ensjenaciones del inmovitizado
Daterioro de resto de activos (neto)
Otros
RESULTADO ANTES DE IMPUESTGS
impuesto socbre beneflcios
RESULTADO DEL EJERCICIO

(233,48
(233.48)

(-153&.42)

(15.253,42)
{12.753,42}
(2.500,00)

{15.486,90)

{22.859,15)

{33.345,05)

{38.345,05)

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de Ia cuenta de pérdidas y ganancias

corespondlente al ejercicio terminade el 31 de diclembre de 2021.
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GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND Ii SPAIN, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEC

A) Estado da ingresos y gastes reconocidos carrespondienta al perlodo comprondido antre #f 23 de jullo de 2821 y of 31 de diclambyre de

2021

Resultado de fa cuenta de pérdidas y gananciss
Total ingresos y gastos imputades directamente en i patrimonio neto
Por valoracidn instrumentos financieros
Activos financieras a valor rezonabile con cambics en el patrimonio nete
{Mras Ingresos (gastos}
Efacto inpositiva
Total transferancias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de Instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonic neto
Otros ingresos (gastos)
Efecto imposifivo

LI R T B I 3N T B

[Total de ingresas y gastos reconocidos

{28.345,05)

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunia forman parte integrante Jel estado de eambios en o patrimonio neto

comespondiente af gercicio terminado el 31 de diciembre de 2021,
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GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND ll SPAIN, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEQ

006645605

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE Al PERIODO COMPRENDIDO

ENTRE Fi. 23 DE JULID DE 2021 (FECHA DE INICIO DE ACTIVIDAD) Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

{Ewros)

B) Estados total de cambios en el patrimonio neto comespondiente al periado comprendide entre i 23 de julic de 2021 y ol 31 de diciombre de 2021;

Ajustes por
Resultados de valoracidn en
wjercicios Resultatio del | patrimonio
Participes Resorvas antariores ejercicla neto Total
Total ingresos y gastos reconocidos - - - {38.345,05) - (38.345,05)
Cperationss con participes
Suscripciones 1.225.000 - - - - 1.225.080,00
Reambolsos - - - - - -
O¥as variaciones del palimonio - - - - - -
Saldos al 3 de diclambre de 2021 1.225.000,00] - - (36.345,05)| - 1.186.554,85/

La=s Notas 1 2 1 mm:ssemaMmammnmimammmdemmmqumm

comespondients al elercicly lerminado el 31 de didembra de 2021,
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GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND il SPAIN, FONDD DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL

EUROPEO

DE DE (o] SPOND AL P

DO

RENDL

ENTRE Et. 23

DE JULIO DE 2021 (FECHA DE INICIO DF ACTIVIDAD DEL FONDD) Y £L 31 DE DICIEMBRE DE 2021

(Euros)

Efarclcio
2021

FLIMOS DE EFECTIVO E LAS ACTIVIDAGES DE EXPLOTACION
Resultade del ejercicio antes de impuestos
|Ajustas del resultado-

Arnoriizacién del inmoviizeds

Variacidn da provisiones

Corractionss velorativea por deterioro

Variacidn de valor razonable en instrumentos financisros
Resuitados por bajas y ensjenacionss de | 1l
Ihgresos financiems

Gastos financieros

Otros ingresas y gastos

Cambios en of capital corriants
Daudores y otras cusntas a cobrar

Otros activos corientes

Acreadores y otras cuantas a pagar

Otros pagivos cormientas

Otros activos ¥ pasivos no comentes

Otros Hujos de sfectiva de Ing actividades de explotacion
Pago de interesps

Cobro de dividendos

Cobro de Infereses

Cabiro (pagus) por impuesto scbre beneficits

Otres pagos {cobros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones

Emprosms del grupo y asocipdas

Inmenilizado intangibie

inrnenvilizade materiat

Otros activos financiems

Otros activas

Cobros por desinversionss

Ernp delgnpe y

tmowiiteado intangible

inmovikzado matesdat

Otros activos financleros

Crros actives

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAGION
Cabros ¥ pagos por instrumentos de patimonio

Cobros y pagos por in da pasive & H
Pagos por dividandog y :f de utroe inst ds
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CANMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQINVALENTES
Efectivo o squivalentes al comisnzo dul ajarcicis

Eftctive o equivalentes af final del sjercicio

[

(238,48)

{38.345,08)
233,48

232,48

38.108,57
38,108,57
{233.48)

{233.48)

{750.000,00)

{750.000,08)
{750.000,90}

1.225.000,08

1.225.000,00

AT4.T63,52

£74.781,52

LasNotza1a!1mmhmmmhmhmmmhmmmmmdemmuawo

corraspondiante al ejerck inado ef 31 de did

bre de 2021.
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CLASE 8

Global Social Impact Fund Il Spain,
Fondo de Emprendimiento Social Europeo

Memoria correspondiente al periodo comprendido
entre el 23 de julio de 2021 {fecha de inicio de actividad del Fondo)
y el 31 de diciembre de 2021

1. Resefia del Fondo

Global Social Impact Fund Il Spain, Fondo de Emprendimiento Social Europeo (“el Fonda™) se constituyé el 23 de
junio de 2021. E} Fondo se encuentra sujeto, principaimente, a lo dispuesto en la Ley 2272014, de 12 de noviembre,
por ia que se regulan las entidades de capital — riesgo, ofras entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado yles
socledades 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 Inversion Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre,
reguladora de entidades de capital — riesgo y sus sociedadss gestoras, por ef Reglamento (UE) 346/2013, sobre
ios fondos de emprendimients social europecs y por las disposiciones que las desarrollen o gue puedan
desarrofiarias en un futuro.

Ef Fondo fue inscrito el 23 de julio de 2021 en el Registro Administrativo de Fondos de Emprerdimiento Social
Europao de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el niimero B. De acuerdo al Reglamento de Gestitn
dei Fondo el comienzo de sus operaciones tuvo lugar en la fecha de Inscription en el correspondients registro
administrativo de la CNMV.

La gestion y representacion del Fondo estan encomendadas a Global Soclal impact Irvestments, 5.G.11.C., S.A.U.
{en adelanta, la Sociedad Gestora), que figura inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades Gastoras de
Instituciones de inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 279 {véase
Nota 8).

Por su parte, las labores de administracién estén encomendadas a Inversis Gestion, S.A.U., S.G.L1.C. (véase Nota
8).

Banco Inversis, S.A. actia como entidad depaositaria del Fondo (véase Nota 8), de corformidad con Io establecido
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Asimismo, el depositario estd sometido al régimen juridico y de
responsabllidad previsto en la Ley 2520013, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Calectiva y su
rormativa de desarrollo,

Objeto social y politica de inversién del Fondo

El objeto principal del Fondo consiste en generar valor para sus participes principaimente mediante la toma ds
participaciones temporales en el capital de empresas en “cartera admisiie” de conformidad con fa politica de
inversion. En particular, el objetivo prindpal es invertir en empresas con modeios de negocio que tengan un
impacto sociat y/o medicambiental positivo,

En este sentido, ef Fondo es un producto financiero que tiene como objetivo inversiones sostenibles en ef sentido
del articule 9 det SFDR.
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A nivel geogréfico el Fondo invertird, al menos, el 90% de las cantidades destinadas a las inversiones en
compadiias que, a la fecha de la inversion inicial del Fondo, operen principaimente, tengan su ¢entro de decision
y/o una parte sustancial de su negocio radicado en Espafia, EIl Fondo podra invertir el 10% restante en ofras
Jurisdicciones. Adicionalmente, ¢f Fondo invertird, af mencs, un 70% del patrimonio fotal comprometido en
empresas que fengan como objeto primordial la consecucién de un impacio social positivo y medible y en
instrumentos que cumplan con los requisitos para ser considerados como una Inversién admisible. El Fondo podra
utilizar hasta et 30% del patrimonio total comprometido para la adquisicion de adtivos distintos de las inversiones
admisibles.

Las Sociedades Participadas deberén cumplir alguno o varios de los siguientes criterios: a} fener modelos y
estructuras empresariales sostenibles; b) tener un madelo de negacio que por su naturaleza genere empleo
sostenible y de calidad, y gue polencie la inclusion sodiaf y/o econdmica de personas en riesgo de exclusion; esto
es, gue contribuyan a solucionar los retos dal desempleo y la exclusian sacial y [aboral; ¢) tener un modelp de
negocio que genere un impacto medioambiental positivo; d) tener un modelo de impacto definido. A efectos
clarificativos, este modelo de impacto social puede estar definido desde el momento de la constitucién del proyecto
empresarial, o de la mano de la Sociedad Gestora como parte del praceso previo a la inversion; e) con el
crecimiento de su propio modelo de negacio crezcan proporcionalmente los objetivos de impacto social marcados;
y 1) se gestionen de manera responsable y justificable, teniendo en cuenta los interesss de los empleados, clientes
y ofras partes interesadas afecladas por sus actividades comerciales; g) hayan sido afectadas por [a pandemia
COVID-19 con el objetivo de mantener empleo, especialmente si dichas empresas son intensivas en Ja generacion
de empleo y este empleo io sea en Colectivos en Sttuacitn de Vulnerabilidad.

En particular, el impacto soclal consistirs en generar un impacto positivo en algunos de estos dmbitos: a) potenciar
la inclusidn social; b} disminuir las desigualdades sociales; ¢) favorecer la creacién de empleo digno y de calidad;
d) favorecer la economia de proximidad y el desarollo econdmico local; e) mejorar la calidad de vida de los
cludadanos; f) favorecer et empoderamiento de Colectivos en Situacion de Vuinerabilidad: g) favorecer Iz inclusion
financiera; h) favorecer el desarrollo de proyectos dirigides a impulsar medidas de eficiencia y ahorro energético,
y promover ef usa de energia limpia; 1) contribuir a paliar los efectos que la pandemia COVID-19 ha tenido en el
tefido empresarial espafiol y particularmente en empresas intensivas en ermpien, espaciaimente si este empleo es
en coleclivas en Situacién de Vulnerabilidad; j} promover la igualdad de género y ¢l emprendimiento femenino.

Las invarsiones del Fondo se realizaran por un importe maximo equivalente, cada una de elias, al 20% del
patrimonio total comprometido. No obstante fo anterior, el Fondo podra invertir hasta un mporte méximo
equivalente, cada una de ellas, al 25% del patrimonio fotal comprometido con el visto busno de los participes
mediante voto ordinario de participes.

Adicionalmente, sin perjuicio dei debido cumplimiento de los fimites y requisitos legales establecidos en cada
momento, el Fando no tiena previsto tomar dinero a préstamo, crédito, o endeudarse con caracter general. Sin
periuicio de lo anterior, ef Fondo podrd tomar dinero a préstamo, crédito, o endeudarse con sujecitn a las
siguientes condiciones: a} que el plazo de vencimiento del préstamo o crédito no exceda de 12 meses; y b) que el
importe agregado de endeudamiento del Fondo en cualquier momento no exceda del menor de los siguientes
importes: (i) 20% del patrimonio total comprometido; o (i) fos compromisos pendientes de desemboiso,

Duracién, compromisecs de inversién, régimen de suscripcidn y reembolsos y otra informacién

Ei Fondo se constituye con una duracién de 10 afies, a contar desde la fecha de cierre iicial (3 de diciembre de
2021). Esta duracidn podra aumentarse, a propuesta de la Sociedad Gestora por 2 periotios sucesivos de 1 afio
cada uno, y cada uno de ellos deberd contar con el visto bueno de los participes mediante vato ordinario de
participes, no siende a eslos efectos necesaria la modificacién del Reglamento y siendo suficients la comunicacion
ala CNMV.
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El Fondo tiene un famario objetivo de 40 millones de euros. No obstante, la Sociedad Gestora podra aceptar
compromisos de inversidn hasta un méximo de 50 millones de euros. Una vez conchido e periodo de colocacion,
el Fondo tendra un caraceter cerrado y la Sociedad Gestora no aceptara compromisos de inversion adicionales.
Asimismo, no se contemplardn transmisiones de participaciones, excepto por lo dispuesto en ef Reglamento de
Gestion y, en el supuesto que se emitan nuevas participaciones, estas deberdn ser integramente suscritas por los
propios participes. Ef Fondo se constituyd con un patrimonio inicial de 250.000,00 euros ¥ unos compromisos
totales de 2.250.000,00 eurcs. En ka actualidad, los compromisos totales ascienden a 8.750.000,00 euros.

Los participes del Fondo seran principalmente inversores institucionales y patrimonios familiares o personales de
cierta entidad, cuyos compromisos de inversién minimos ascenderan a un milién de euros, si bien la Sociedad
Geslora podra discrecionalmente aceptar la suscripeién de sompromisas de inversidn por un importe inferior. La
Sociedad Gestora suscribira un compromise de inversion por un mmporte total equivalente al 6,25% del patrimonio
total comprometido hasta un importe total méximo equivalente a 2.500.000,00 euros en el Fondo.

A lo fargo de la vida del Fondo, con sujecién a lo previsto en ef Reglamento, Ja Sociedad Gestora ird requiriendo
a los participes para que procedan a la suscripcién y aportacion de participaciones, a prorrata del patrimonio total
comprometido, en la fecha indicada en la solicitud de aportacién {y que la Sociedad Gestora remitirs a cada
participe al menos quince dias naturales antes de la citada fecha). En todo caso, los desembolsos se solicitaran
en la madida en que dichos desembolsos sean necesarios para atender las inversiones, la comision de gestion,
ia comision inicial o los gastos operativos del Fondo conforme a fo establecido en &l Raglamento de Gestitn. La
Sociedad Gestora deferminars, a su discrecion, el nimero de participaciones a suscribir y desembolsar que
considere convenientes en cada momento con la finalidad de atender a tas obligaciones del Fondo y cumplir con
su chieto.

La politica del Fondo es realizar distribuciones a los participes tan pronto como sea posible tras la realizacién de
una desinversion y frimestralmente tras la percepcidn de ingresos por ofros conceptos. No obstante lo anterior, la
Socledad Gestora no estara obligada a efectuar distribuciones en el plazo anterior en determinados supuestos
recogidos en el Reglamento de Geslién del Fordo.

Dada [a actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, pravisiones o contingencias de
naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, ia situacidn financiera y
los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales, lo que no necesariaments significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisionss de inversitn en el marco de su actividad no
sean significativos.

2. _Bases de presentacién de las cuentas anuales

8) Marco normativo de ia informaci6n financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anusles, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulade de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo, que s el establecido en:

8) Et Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercanti.

b} La Circutar 11/2008, de 30 de diciembre, de Ja Comisién Nacional det Mercado de Valores, asi como
otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisidn Naciona! del Mercado de Valores
¥ en o no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado poe & Real Decreto 1.514/2007
y sus adaptaciones sectoriales.

c) 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.
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d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las narmas contables especificas que
deben cumpiir fas entidades de capital-riesgo serén las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesga, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de
Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulie de aplicacion.
Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicd el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que
se modifican el Pian General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre:
sl Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007,
de 16 de noviembre; las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real
Decretc 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan General de Contabiiidad a las
entidades sin fines luorativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor
de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacion para los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando Io indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad (Gestora del Fondo han
formulado fas presentes cuentas anuales apficando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informadion financiera existents y de obligada aplicacion, aplicando determinadas modificaciones
como cansecuencia de las Ultimas madificaciones introducidas en el Plan General de Contabiiidad por el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionade en el parrafo anterior. En todo caso, los administradores de ia
Sociedad Gestora del Fondo estiman que dichas modificaciones no han tenido un impacto significativo en el
valor liquidativo del Fondo al 31 de diciembre de 2021, ni en su patrimonio neto, totai activo o valor razonable
de su cartera de inversiones a dicha fecha.

b} Imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
el marco nomativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo y, en particular, con los
principios y criterios contables en é1 contenidos, de forma que muestran la imagen fiel dei patrimonio neto y de
la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo gue se han generado
durante el periodo comprendido entre el 23 de julio de 2021 {(fecha de inicio de actividad det Fondo) y el 31 de
diciembre de 2021,

Las cuentas anuales del Fando han sido formuladas por fos Administradores de su Sociedad Gestora (véase
Nota 1) y se espera que sean aprobadas sin modificacion por el propio Consejo de Administracién de la
Scciedad Gestora.

¢) Principlos contabies

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y nomas de valoracion
descritos en [a Nota 3. No existe ningtn principio contable o nonma de valoracion de cardcter obligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en fas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

d) Aspectos criticos de la valoracién y estimacitn de Ja incertidumibre

Los resultados y la determinacion def patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y sstimaciones seguidos por los Administradores de fa Sociedad Gestora de! Fondo para ia
efaboracion de las cuenias anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora para cuantificar algunos de Jos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos quae figuran
registrados en eflas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su ¢aso, 4 la evaluacion de posibles
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perdidas por deterioro de detenminados activos, al valor razonable de determinados instrumentos financieros
¥, &n su caso, al calculo de la comision de éxito. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la
base de la mejor informacion disponible al cierre del gjercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan
tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a Ia baja) en los préximos ejercicios, o que se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerde con la nermativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estdn sujstas s las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos
inherentes a Ia inversién en empresas del gnipo y asociadas (véase Nota 8), lo que puede provocar que el
valor liquidativo de la participacién fluctte tanto al atza como a la baia,

e} Agrupacién de partidas

Determinadas paridas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonic neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de fomma agrupada para facilitar su
comprensidn, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido fa informacion desagregada en las
correspondientes notas de [a memoria.

Mormas de ragistro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales def Fondo correspondientes al periodo comprendido entre el 23 da jufio
y &l 31 de diciembre de 2021 se han aplicada los siguientes principios ¥ politicas contahles y erlterios de valoracion,
de acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Cornision Naciona! de) Mercado
de Valores y sus modificaciones:

a) Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asocladas

Incluye ia totalidad de las inversiones financieras que tiene Ia entidad, en empresas del grupo, multigrupo y
asociadas y se incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a coste”,

Se consideran “entidades dependientes™ o “empresas del grupo” aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer confrol, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no Unicamente, por fa
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos poilticos de las entidades participadas o
aun, siendo inferior o nulo este porcentaje i, como an el caso de acuerdos con otros accionistas, se otorga &l
Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobermar las politicas financieras y operativas de una
entidad con ¢l fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” ios que, no siendo entidades dependientes, estan
controlados conjuntamente por dos 0 més entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia medianta
acuerdos contractuales en virtud de bos cudles dos o més entidades (‘participes”) participan en entidades
(“mulligrupo”), realizan operaciones o mantienen actives de forma tal que cualquier decision estratégica de
caracter financiero u operativo que los afecte requisre el consentimiento ungnime de tadas los participes.

Las "empresas asociadas™ son aguellas sobre las que el Fondo tiene capacidad para gjercer influencia
significativa, aunque no control o control conjunto. En este sentido, se entiende que existe influencia
significativa en la gestisn de una empresa, cuando se cumplan ios siguientes requiskas:

Que el Fondo participe en la empresa, y

- Setenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera ¥ de explotacion de la participada,
sin llegar a tener sl control.
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Asimismo, 1a existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualquiera de las siguientes
vias:

- Representacion en el cansejo de adminisiracion u érgano equivalente de direcdén de la empresa
participada;

- Participacion en los procesos de fjacién de politicas;

- Transacciones de importancia relativa con la participada;
- Intercambio de personal directivo; o

- Buministro de informacion técnica esencial,

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

i. Clasificacion de las inversiones en empresas def grupo, muitigrupo y
asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que mantiene el Fondo se dlasifican dentro
del capitulo “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plaza”. Estos activos se corresponden
integramente con “Instrumentos de patrimonio”, clasificacién que incluye, en su caso, acciones o
participaciones cotizadas y no cotizadas. Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo
y asociadas pueden clasificarse, en caso de que cormresponda, como capital-inicio. Se entiende por inversionas
en capitai - inicio aquellas participaciones en compaiifas no cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicionalmente, también se consideran capitak-inicio aquellas inversiones correspondientes a entidades que,
teniendo mds de tres afios de existencia, no han gbtenido resultados positivos durante un periodo de dos aiics
consecutivos en los litimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente.
Esta tltima definicidn no podré aplicarse transcurridos tres afios desde la inversién inicial en ef valor. Asimismo,
estas inversiones se dividen entre:

* ‘De enlidades objeto de capitai riesgo”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste en fa
torna de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria que, en &l momento de la toma de participacién, no coticen en el primer mercado de
Bolsas de valores 6 en cualquier otro mercado reguiado equivalente de ta Unién Europea o del resto
de paises miembros de fa Organizacién para la Cooperacin y el Desarrollo Econdmicos {OCDE).
Asimismo, se incluyen las enfidades extranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un
Estado miembro de la Organizacion para la Conperacion y el Desarrollo Econdmicos {OCDE)y que,
cualquiera que sea su denominacion o estatuto, sjerzan, de acuerdo con la normativa que les rasulte
aplicable, las actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo.

e ‘“Deotras entidades”, & resfo no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas yno
cotizadas, participaciones en instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2021, a totalidad de inversiones del Fondo se clasifican como inversiones en empresas
del grupo, muitigrupo v asociadas.
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ii. Valoracion de fas inversiones en empresas del grupo, multigrupo ¥ asociadas

Las inversiones en empresas def grupo, multigrupo y asociadas se incluyen a efectos de su valoracién en la
categoria “Activos financleros a coste” y se valoran Inicialmente-a su cosle, Gue equivale al valor razonable de
la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean atribuibies. Asimismo, forma pare
de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcidn y similares que hubieran adeuirido.
Posterionmente, se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las comecciones
valorativas por deterioro. El importe de ka correccion valorativa sers calculado como la diferencia entre su valor
en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en fa estimacion del deterioro de esta clase de activos
se foma en consideracion el valor razonable de iz inversion,

Su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en caondiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En easo de ausencia de transaccion, e! valor
razonable de los inversores seré determinado mediante la aplicacién de otros modelos y técnicas de valoracidn
generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y tacnicas de valoracion a utlizar se incluyen:

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

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
- Modelos generaimente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracion empleados deberdn ser aprobados por el 6rgano de administracion de
la Sociedad Gestora, en su caso, y deberan estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso
de datos observables de mercado y ofros factores que los participantes en el mercado considerarfan al fijar el
precio, limitando en todo o posible el emplec de consideraciones subjetivas y de datos no observables o
conirastables.

En cuslquier caso, cusiquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caricter contingente
que puedan alterar o transformar el valor de ias inversiones de las entidades de capital riesgo, desde el mismo
momento en que se originen o se tanga conocimiento de elios y, en espedcial, los siguientes:

- Los resultados significativaments inferiores o superiores a los inidialments proyectados que conduzcan a
una disminucion o apreciacién permanente del valor.

- La aparicion de problemas financleros o de negoclo del emisor de los valores que planteen la necesidad
de obtener financiacién adicionat 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.

- Oftros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan 0 se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizd ia inversién y que determinen fehacientemente una valoracion
inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este punto.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los madelos y técnicas de valoracion que se utilicen de
manera periédica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulien aplicables los
precios basados en datos o indices observables de mercado.
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En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permita determinar ef valor razonable de ia
inversién con fiabliidad o que dicho modelo asi lo establezca, ef valor razonable se determina ttilizando el
criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a las inversiones en el patrimonio neto de
la entidad (o del grupo consolidado), cotregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de
impuestes, existentes en el momento de Ia valoracion.

En relacidn a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretas de la entidad o grupo
consalidable, que solo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas
con periodicidad anual y se encuentren verificadas por experio independiente 0, en caso de
inmuebles, mediante tasacion de una socledad de tasacion independiente inscrita en el Registro
Oficial de! Banco de Esparia, 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, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, gue solo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido
identificadas y calculadas en ef momento de la adguisicion y subsistan en el de fa valoracién
posterior y siempre que no s& puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad,

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la develucién de aportaciones por reduccion de capital social y otras
distribuciones a accionistas y participes, asl como el importe de venta de derechos preferentes de suscripcion
0 la segregaci6n de los mismos para ejercitarios, cuyo valor se calcula aplicando alguna formula valorativa de
general aceptacion, disminuyen ef valor razonable ds las participaciones en e capital de sociedades no
cotizadas, en el momento en que se declare el comespandients 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 auditorfa correspondientes al tltimo gjercicio
cerrado, que no se éncuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular &l
valor tedrico contable.

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

Las comreccionss valorativas por deterioro y, en su caso, sus reversiones se contabilizaran como un gasto o
un ingraso, respectivaments, en ¢l epigrafe “Resuitados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
[nversiones Financieras {neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. La reversion del deterioro tiene coma limite &l valor en fibros de la nversion que estaria en la fecha
de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Para el caso de las inversiones en empresas def grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas como
capital inicio, tal y como se define en el apariado i. anterkr, cuando existe diclamen del Consejo de
Administracion de la Sociedad certificando que se esta cumpliendo con el plan de negocio de la empresa, las
correcciones valorativas por deterioro, en su ¢aso, se registraran en e epigrafe *Deterioro capitat inicio grupo®
de las cuerntas de orden.
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it Téenicas de valoracion

En aquelios instrumentos financieros para los que los administradores de la Saciedad Gestora de! Fondo
estiman un valor razonable, se establece una jerarqufa de valor razonable que permite ciasificar las
estimaciones en tres niveles:

a} Nivel 1. estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que el Fondo pueda acceder en fa facha de valaracion.

b) Nivel Z: estimaciones que utllizan precios colizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologfas de valoracion en las que todas las variables significativas eslan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

€) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

Una estimacion del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquelia que tisne una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacién. En la evaluacién de la
importancia de una variable concreta para la estimacion se tendran en cuenta las condiciones espacificas det
activo o pasivo qus se valora.

Las técnicas de valoracién aplficadas por los administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo en fa
estimacion del valor razenable estos instrumentos financieros se describen en la Nota 6.

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

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

- Efactivo y ofros activos fiquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias, los depésitos a la vista o las adquisiciones temporales de activos con vencimients no superior
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 valoracion como “Activos
financieros a coste amortizado™.

- Dewdores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito v cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferenta a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas Ias cuentas con las
Administraciones Publicas. Asimismo, incluye, en su ¢aso, los desembolsos exigidos a los participes,
desde la fecha en que sean exigidos por ef Fondo hasta el momento en que dichos desembolsos se
hagan efectivos. Se clasifican a efectos de su valoracitn como “Activos financieros a coste amortizado”.

Los “Activos financieros a coste amortizado” se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccion directamente alribuibles. Posteriorments, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en ef epigrafe "Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ef
método def tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a
su valor nominal, Las pérdidas por deterioro de ias partidas a cobrar se calcudan teniends en cuenta ios figjos
futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calewdado en el momento del reconadimiento. Las
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correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen, en su €4as0, como un gasto o un
ingreso en el epigrafe “Resultadas y variaciones def valor razonable de la Cartera de Irwersiones Financieras
(neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos da presentacion en los siguientas epigrafes de! balance:

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios, en
concreto por la comisidn de gestion que paga la Sociedad a su Sociedad Gestora, o por cualkquier
ofra prestacion de servicios, o los importes pendientes de pago en la adquisicion de valares u otras
deudas con Administraciones Pblicas distintas al Impuesto sobre Sociedades.

-  Deudas a largo/eorio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraldas par la Sociedad por diversos
conceptos; en concreto, fas deudas contraidas por préstamos perticipativos, asi como préstamos vy
créditos de entidades de crédito. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos
a la entidad sobre parlicipaciones en el patrimonio de otras entidades.

Estos pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracidn como *Pasivos financieros a coste
amorfizado”.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a coste amortizado” se
valoran inicialmente, por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de
la contraprestacidn recibida ajustado por los costes de transaccidn directaments atribuibles, Posteriormente,
los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe
“Gastos financieros — Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianfe el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actuafizar los fijos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

¢) Baja del balance de los actives y pasives financieros

Ei fratamiento contable de las transferencias de actives financieros esta condicionado por la farma en que se
traspasan a tarceros ios riesgas y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme ¢
incondicionales, o de las ventas de activos financieras 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 fransaccion atribuibles, cansiderando cualquier nuevo
activo oblenido menos cuakjuier pasivo asumido, v & valor en libros del aclivo financiero, determinara la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, Ia que forma parte, en su caso, del resultado del
ejercicio en que ésta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su inversitn
con cargo &l epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de Ia Cartera de thversiones
Financieras (neto)— Deterioros y pérdidas de inversiones financieras® de la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sintse transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, &l activo financiero se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacion que se determina dependiendo de Ia capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de lus mismos, solo se dan de baja del balance
cuando expiran o se han cedido los derechos contraciuales sobre los fivjos de efectivo de dichos activos
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financieros, siendo necesario que se hayan fransferido 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 ef valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se haya
dado de bgja, v la contraprestacitn pagada (incluido los costes de transaccién atribuibles y en la que se debe
recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo v pasivo asumido), se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias de! ejercicio en que tenga lugar.

Contabilizacién de operaciones
i, Compraventa de valores al comtado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, $& contabilizan el dia de contratacion, mientras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones en el mercado de divisas se
contabilizan el dia de fiquidacion. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre &z coniratacion y ka
liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente. Las compras se adeudan en el
correspondiente epigrafe def activo del balance y el resuttado de las operacionas de venta se registra en el
epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) —
Resultados por enajenaciones (neto)” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias, clasificandose en el epigrafe que
corresponda segun la naturaleza del activo vendido. En el momento en que las inversiones se hayan dado de
baja del activo del balance por considerarse irrecuperables, se traspasan al epigrafe "Activos fallidos” de las
cuentas de orden fos importes correspondientes a las mismas.

ii. Gompromisos de compras y venias de valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de 1a contratacidn ¥
hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos de compra de valores® o “Compromisos de
venta de valores™ de las cuentas de orden, segtin su naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos & ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en ef epigrafe
del balance que cotresponds, segein su naturaleza,

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no ha registrado importe alguno por este concepto.
Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Todas las participaciones tienen las mismas caracterisiicas y confiaren a su titudar un derecho de
propiedad sobre el mismo, en los téminos que lo regulan legal v comtractualmente y, en particufar, en lo
establecido en el Reglamento. Las Participaciones son nominativas, tienen la consideracion de valores
negociables y podrdn estar representadas mediante tulos nominativos sin valor noming que podran
documentar una o varias participaciones, y a cuya expedicion tendran derecho los participes.

El epigrafe “Fondos reembolsables - Participes” dsl balance incluye los importes desembolsados por fos
participes asf como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos vy no exigidos en o
epigrafe “Patrimonic comprometido no exigido™ de las cuentas de orden. Adicionalmente, en su caso, las
aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran en el epigrafe “Deudores” del balance.
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Los participes del Fondo podrén obtener, en su caso, el reembolso total o parcial de sus patticipaciones, con
arreglo a las siguientes normas:

Como regla general, el reemboiso se producir a iniciativa de la Sociedad Gestora y tendrd cardcter
general para todos ios participes.

- Los reembolsos se realizardn en efectivo, siempre por cuenta def Fondo y con cargo a sus proplos
activos, de acuerdo con las reglas de prelacién establecidas en el Reglamento del Fondo.

Adicionalmente, el Reglamento de Gestién del Fondo establece que ef participe que adquiera tal condicion
tras la fecha de cierre inicial (véase Nota 1), abonard, en su caso, al Fondo un prima de suscripcion calcutada
de acuerdo a lo establacido en dicho Reglamento.

Reconocimiento de Ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterlos mas significativas utiizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. ingresos y gastos por infereses y conceptos asimitados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a elios se teconocen
contablemente en los capitulos “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” ¥
“Gaslos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivaments,
en funcidon de su periodo de devengo, por apiicacién del método de interés efectivo y los ingresos por
dividendos cuando se declare el derecho a recibiros. En el caso de operaciones a lipo 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. Los importes correspondientes a intereses devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no
se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el activo comespondiente cuando se cobre.

#ii. Comisiones satisfechas y conceptos asimilados

Las comisiones de gestidn, asl como ciros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento del Fondo
se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros resultados de explotacin — Comisiones satisfechas™
de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion abonadas, ens su caso, por el Fondo a su Sociedad Gestora, se calculan de acuerdo
con o indicado en Ia Nota 8 de esta Memoria.

iii. Daterioros y pérdidas de fnversiones financieras

Las correcciones valorativas por deferioro en inversiones en empresas del grupo, multigrupo v asociadas ¥, en
Su caso, su reversion, se contabilizardn como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Resultados y variacion del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) — Deterioros y
perdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérditas y ganancias (véase apartado a.ii).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,
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h} Impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto corriente se comesponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesta sobre beneficios, considerando, en su caso, las daducciones, otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente v el darecho a compensar las perdidas fiscales, y no
teniendo en cuenta las retenciones vy pagos a cusnta.

El gaslo o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se cormesponde 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 pattimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferenciss temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por &l contrario, los activos porimpueste
diferido s0lo se reconocen si existe probabilidad de ganandias fiscales futuras que permitan la aplicacidn de
estos actives. La cuantificacion de dichos activos v pasivos se realiza considerando log tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversisn. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran
los correspondiertes ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y deducciones a los que se encuentra
acogido el Fondo, en ningtin caso sus activos fiscales serlan significativos.

Las cuentas anuales comespondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2021 no
incksyen importe alguno en concepto de provision para el Impussto sobre Sociedades como consecuencia de
no haber obtenido bases imponibles positivas en dicho ejercicio (wsase Nota 9j.

Régimen apficado-

El Fondo se encuentra acogido a los beneficios fiscales establedidos por la Ley 27/2014, de 27 noviembre, del
impuesto sobre Sociedades y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencitn parcial por las rentas positivas que se oblengan en la transmisién de acciones y participaciones
de entidades objeto de capital riesgo, segin el afio de transmision computado desde ef momento de la
adquisicion, en caso de que no se cumplarn los requisttos establecidos en ef articulo 21 de la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, def Impuesto sobre Sociedades. Dicha exencion sera del 99% desde ol inicio del
segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir de decimoquinto no se aplicara
exencion, 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 reguiado en Direcliva 2004/39/CEE dei
Parlamenio Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, Ia aplicacion de la exencién quedara
condicionade a que el Fondo proceda a transmitir su parficipacion en el capilal de Ia empresa paricipada
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en un plaza no superior 2 tres afios, contados desde ka fecha en que se hubiera producido iz admision a
cotizacion de esta Gltima.

2. Exencitn por doble imposicion de los dividendos internos o, en su ¢ase, exenddn para evitar la doble
imposicicn internacional sobire dividendos de fuente exiranjera de acuerdo a lo previsto en ¢l articulo 21 de
la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del lmpuesto scbre Sociedades, de las participaciones en beneficios
percibidos de las sociedades que el Fondo promueva o fomente, cualquiera que sea el porcentiaje de
perticipacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones, con la excepcion de Ias sociedades
patticipadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades amteriormente indicadas, e Fondo se encuentra stjeto a tributacién al tipo general del
25% del Impitesto sobre Sociedades.

Adicionaimente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del lmpuesto sobre Sociedades eliming ia limitacién
temporal para ia aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una fimitacion cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un millin de euros.
Adicionaimente, el Real Decreto Ley 3/20186, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito
tributario dirigidas a la consolidacion de Jas finanzas piblicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, con efectos para los periodos impasitivos que se inicien a partir de 1 de enero de 20186, los
contribuyentes cuyo importe neto de |z cifra de negogios sea al menos de 20 miliones de euros {durante jos
12 meses anteriores a la fecha en que se inicie ¢l perfodo impositivo), aplicarén los siguientes limites:

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

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

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establecs
que las pérdidas por deterioro del inmoviiizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado
intangible (inciuido el fondo de comercio), de los valores representativos de la participacion en el capital o en
los foridos propios de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracién de gastos
fiscalmente deducibles.

De acuerdo con la modificacion de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades,
introducida por & articulo 61 de la Ley 22/2021, de 28 de didlembre, de Presupuestos Generales del Estado
para el afio 2022 (con sfectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2022, y
con vigencia indefinida), en el caso de contribuyentes cuya importe nelo de fa cifra de negocios sea al menos
de 20 millanes de euros durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo o
que tributen en el régimen de consolidacion fiscal regulado an ¢l Capilio VI del Titulo VIi de la Ley del
impuesto sobre Sociedades, con independencia de su importe neto de ia cifra de negocios, la cucta liquida no
podra ser inferior al resultado de aplicar el 15% a la base imponible, minorada o incrementada, en st caso y
seglin corresponda, por las cantidades derivadas del articulo 105 de ia mencionada Ley del Impuesto sobre
Sociedades, y minorada en Ia Reserva por Inversiones regulada en el articulo 27 de la Ley 19/1994, de 6 de
julio, de modificacion del Régimen Econdmico y Fiscat de Canarias. Dicha cuota tendr el caracter de cuota
liquida minima. Esta modificacién no seré de aplicacién a los contribuyentes que tributen a los tipos de
gravamen previstos en los apartados 3, 4 y 5 del articulo 29 de la Ley del impuesto scbre Sociedades nj a las
entidades de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por ia que se regulan las Sodedades Andnimas Cotizadas da
inversién en ef Mercado [nmobiiatio.
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§) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional def Fondo es el euro. Consecuentemente, todos 1os saldos y fransacciones denominados
en otras manedas diferentes al ewro se consideran denominadas en “moneda extranjera”.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de Ja transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ef mds
representativo del mercado de referencia a ka fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saldes denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de tesorerla, valores representativos de deuds, préstamos
participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada o determinable ds
unidades monetarias, asi como los débites y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros, por su
importe neto, en el epigrafe “Resultados y varlaciones ded valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto} - Diferencias de Cambio (netas)’, de la cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de
partidas monetarias que hayan sido clasificadas como activos financiercs disponibles para la vents, la
determinacion de las diferencias de cambio producidas por la variacién del tipo de cambio se realizera como
si dichos activos se valorasen of coste amorlizado en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de
cambio serdn las resultantes de las variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de ias
variadiones en los tipos de cambio, independientemente de su valor razonable. Las diferencias de cambio asf
calculadas se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que los otros cambios en el importe
en libros de estos activos financieros se reconocen directamente en el patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valer razonable, las diferencias de cambio se calculan
aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracitn, imputdndose las diferencias de cambio a patrimonio o &
la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera analoga a las variacionss del valor razonable del activo en
cuestion.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha ds Ia
transaceion, aplicande ef tipo de cambio de la fecha de valoracion, a los efsctos de determinar la coreccién
valorativa en su casc. Sin embargo, para las inversiones en empresas det grupo, multigrupo vy asociadas, las
diferencias de cambio que surjan en las fechas de valoracidn se reconccen en cuertas de orden conjuntamente
con las plusvalias de cartera.

J) Provisiones y activos y pasivas contingentes

En caso de que existan, las provisiones se corresponden con obligaciones, expresas o tacilas, claramente
especificadas en cuanto a su naiuraleza, de las que, al 31 de diciembre de 2021, no es posible determinar su
importe o la fecha en la que se produciran. Los excesos de provision asociados a este {ipo de obligaciones se
regisiran en et epigrafe “Exceso de provisiones™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos contingentes son activos posibles, surgidos como consecuercia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada y deberd confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estén fuera del control
del Fondo. Los actives contingentes no se reconocen en el balance, ni en la cuenta de pérdidas y ganancias,
pero se informan en caso de existir en la memoria siempre y cuando sea probable el aumento de recursos ge
incorporen beneficios econdmicos por esta causa.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condiciohada a que ocurran, o no, uno o més eventos futuros independientes de 1a voluntad
del Foro. Incluyen también las obligaciones actuales cuya cancelacién no as probable que origine una
disminucién de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con
la suficiente fiabilidad.
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Al cietre de los gjercicios 2021 no existia en curso ningtn procedimiento judicial ni reclamacian confra el Fondo,

k} Partidas corrientes y no corrientes

9

Se consideran activas corrientes aquetios vinculados al ciclo normal de expiotacion, que con cardcter general,
se considera de un afio, también aguellos otros adtivos cuyo vencimiento, enajenacion o realizacion se espera
que se produzca en el corto plazo desde s fecha de cierre del gjercicio, los activas financieros mantenidos
para negociar, ton la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liguidacion sea superior al aio y el
efeclivo y otros activos liquidos equivalentes. Los adivos que no cumplen estos requisitos se califican como
no corrientes.

Del mizmao modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior
al afio y en general todas las obligaciones cuyo vancimiento o extincion se producira en el corto plazo. En caso
contrario, se clasifican como no correntes.

Estadlo de cambios en ef patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonia neto que se presenta en estas cuentas anuales muesta el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada a su
vez en dos estados: ef estado de ingresos y gastos reconocidos v el estado total de cambios en i patrimonio
neta. A continuacion, se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes
del estado:

Estado de ingrasos vy gastos reconocidos

En esta parle def estado de cambios en el patrimonio neta se presentan los ingresos y gastos generados por
el Fondo como consecuencia de su actividad durante el sjercicio, distinguiendo aquelios registrados como

resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del sjercicio ¥ los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en fa normativa vigente, directamente en el patrimaonio neto,

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

a) Eifresultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos gue, segin lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directaments al patrimonio neto de! Fondo.

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segln lo dispuesto en las normas de
valoracion adoptadas.

d) Elefacto impositivo comespondiente, en su caso, a las letras b) y c) anteriores.
e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como lz suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en &l patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos en ef
patrimonio neto, incluidos ios que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conclliacion del valor en bros al comienzo y al
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final del ejercicio da lodas las partidas que farman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habides en
funcidn 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 astado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b} Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las suscripciones y
reemboisos realizados durante el ejercicio.

¢} Oftras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier ofro
incremento o disminucién dal patrimonio neto.

m) Estado de flujos de efectivo
En ef astado de flujos de efectivo, se uiilizan 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 fiquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, as{ como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversidn o de financiacion.

Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién o disposicidn por otros medlos de aclivos a
largo plaze y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explatacion.

A efectos de la elaboracidn del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo o equivalentes”
aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y, con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manena,
se cansideran efectivo los saldos en depésitos a la vista y, en su caso, los depdsitos que en el momento de
ss adquisicion tuvieran un vencimiento inferior a 3 meses mantenidos en entidades de crédito registrados en
¢f epfgrafe "Efectivo y ofros activos equivalentes” del activo del balance (véass Nota 5),

4.  Aplicacién de resuitados

La propuesta de aplicacién def resultado del Fondo correspondiente al periado comprendido entre et 23 de juioy
ef 31 de diciembre de 2021 que el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora propondra para su
aprobacion, es la siguiente:

Eurcs
Pérdidas del ejercicio {38.345,05)
Aplicacién:
A resultados de ejercicios anteriores {38.345,0%)
(38.345,05)
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5. Efecﬂvo y otros activos liquidos equivalentes

Et saldo del epigrafe “Efectivo v otros activos liquidos equivalentes™ def activo del balance recoge, al 31 de
diciembre de 2021, el salda en cuenias corrientes mantenido por e Fondo en entidades financieras, cuyo detalle

se muestia a continuacion:
Euros
Cuentas corrientes {(en euros):
Banco Inversis S.A 474.763,52
474.763,52

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo estan remuneradas a tipos de interés de mercado. Los intereses
negativos devengados por estas cuentas comrientes se registran en el epigrafe “Gastos financieros ~ Intereses y
cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

6. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a larpo plazo

La composicidn de este capituio del balance al 31 de diciembre de 2021 atendiendo a su naturaleza, moneda de
contratacion y admision a cotizacién en Bolsa de los valores, es la siguiente:

Euros
2021
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio-
De entidades objeto de capital riesgo 762.100,00
762.100,00
Por moneda:
En eurcs 762.100,00
En moneda extranjera -
762.100,00
Por cotizacidn:
Cotizados -
No cotizados 762.100,00
762.100,00

A continuacidn, se muestra para la inversion que compone este capitulo un detalle a 31 de diclembre de 2021 da
su coste de adquisicidn y su valor razonable, asi como ofra informacion:
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Ejercicio 2021
N Euros -
Entidad Agﬁ:igeén a?uﬁ;‘ﬁh Valor Rezonable Plusvalias ' I;;?c?;ﬁ
Revoolt Simart Solutions, SL. |  762.100,00 - 762.100,00 - -
762.100,00 - 762.100,00 - -

A continuacién, se presenta ef movimiento habido durante el ejercicio 2021 en dicha partida del balance de

situaciéa adjunio:
Eurps
Adgquisiciones | Intereses s .
. Distribucién/ Saldos a
Entidad yo | devengados| po o ibolsos | 31/12/2021
Suscripciones 2021

Instrumentos de Patrimonio:

Capital desarrollo —~

Revoolt Smart Solutions, S.L. 762.100,00 - - 762.100,00

762.100,00 - - 762.100,00
Los movimientos producidos se corresponden con las operaciones realizadas durante el ejercicio 2021 que se
detallan mds adelante.
A continuacion, se presentan determinados datos relativos 4 Ia socledad participada af 31 de diciembre de 2021:
Euros
Resto de
Porcentaje .o . Resultado del
Entidad Auditor de fammonio | Copital | PAmOmie | Cpieici
N = oto eto
Participacidn
Revoolt Smart Auren Auditores
Solutions, S.L. SP, S.LP. 14,29% 969.411,72 27.383,00| 1.051.97939( (109.950,67)

A continuacion, se muestra una breve descripcién de la inversién mantenida por et Fondo:

Revoolt Smart Solutions, S.L.

Revoolt Smart Solutions, S.L. (en adelante, Revoolt) s una compafifa con dom
desarrollo de programas informéticos destinados al reparto a domicilio de
cualquier medio, siendo respetuosa con & medio ambiente,

icilio en Madrid y dedicada al
cuglquier tipo de mercanclas y por
es decir, usando energlas no contaminantes.

Paralelamente a la actividad de reparto, se ha continuado con e desarrollo de la plataforma informética,
investiganda y desarroflando soluciones para el reparta de todo tipo de productos de forma sostenible y capaces
de utilizar energias limpias, no contaminantes,
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Can fecha 29 de diciembre de 2021 el Fondo suscribié 3.912 nuevas participaciones emitidas, fodas ellas de la
serie |, de un euro de valor nominal cada una y prima de emision iotal de 746.088,00 eurcs, desembolsando por
tanto 750.000,00 euros en efectivo. Los costes de transacdén atribuibles a esia operacién, que ascendieron a
12.100,00 euros, se registraron incrernentando el valor de la inversién v al cierre del ejercicic se encontraban
pendientes de pago regisirados en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del balance. Tras dicha operacién
el Fondo mantiene una participacion del 14,29%.

En esa misma fecha, se firmé un “Acuerdo de Inversién y de Socios” entre el Fondo y el resto de sus socios en el
que se estableci la posibiidad de que el Fondo adquiera durante ef primer semestre del ejercicio 2023 una
participacion adicional, aportando entre 750.000,00 y 1.250.000,00 ewres a cambio de participaciones de nueva
emisidn, todo eflo sujeto ai cumplimiento por parie de la sociedad de determinados hitos financieros y siempre
condicionado a la voluntad del Fondo. Al dierre del ejercicio ios Administradores de la Sociedad Gestora
consideran que esta opcion, en la medida en que se ha otorgado da forma gratuita, no tiene ningiin impacto
patrimonial para estas cuentas anuales.

Asimismo, an caso de “eventos de liquidez” tal y coma se definen en el “Acuerdo de Inversisn y de Socios”
(disolucién o liquidacion voluntaria, venta de todas o la mayoria de las participaciones de la sociedad, elc.)yenlta
medida en que no se alcanzaran determinados indicadores en aras a proteger de desviaciones significativas del
Business Plan al Fondo, se otorgé al mismo un derecho econémico especial que cederian el resto de socios. Al
cierre del ejercicio 2021 no se habla puesto de manifiesto ninguna de estos supuestos.

Los Administradores de fa Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en &f acuerdo de socios suscrito
entre el Fondo y el resto de los inversores de Revoolt, ef Fondo tiene capacidad para ejercer infiuencia significativa
en la misma, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe comespondiente a empresas del
Grupo y asociadas a largo plazo {(véase Nota 3.a).

Al 31 de diciembre de 2021, los Administradores de ia Sociedad Gestora han considerado que el coste de
adquisicion es su mejor estimacion del valor de la misma, dado que se trata de una adquisicion reciente a valor
de mercado.

Coeficlentes de inversién y diversificacion

Segtn el considerando 15 det Reglamenio (UE) n® 346/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de abyil
de 2013, sobra los fondos de emprendimiento social europeos, el Fondo debera invertir como minimo o 70% del
total agregado de sus aportaciones de capital y del capital comprometido no exigido en empresas sociales, tal ¥
como esta se define en dicho Reglamento. El Fordo no podra invertir més del 30% del total agregado de sus
aportaciones de capital y del capital comprometido no extigido en activos distintos de Ias inversiones admisibles.
Dichos limites deberdn calcularse sobre la base de los importes que puedan invertirse una vez deducidos todos
los costes pertinentes y las tenencias de efectivo y oiros medios liquidos equivalentes,

Adicionalmente, segin el articuio 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, comeo minima el 60% del activo
computable del Fondo (entendido como el importe ded patrimonio neto, més los préstamos participativos recibldos
y las plusvalias latentes netas dei efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital
de empresas que se encuentren dentro de su dmbito 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 émbito de actividad principal {hasta el 30% del total del
activo computable) y acclones y participaciones de entidades de capital riesgo. A 31 de diciembre de 2021 el
Fondo alcanzaba dicho coeficiente.

Segtn ef articulo 16.2 de fa Ley 22/2014, de 24 de noviembre, regutadora de las entidades de capital-riesgo v sus
sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir méas del 25% de su activo en una misma empresa, en el momento
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de fa inversidn, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. A 31 de diciembre de
2021 &l Fondo superaba dicho limite, si bien, de acuerdo at articudo 17 de la mencionada ley, o Fondo se encuentra
dentro dei plazo de dispensa de tres afios contados a partir de su inscripcidn en el corespondiente registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

7. Participes

Al 31 de diciembre de 2021, ef importe de los compromisos de inversidn asciende a 8.750.000,00, que se
encusniran registrados dentro del epigrafe “Otras cuentas de orden - Patrimonio total comprometido” de las
cuentas de orden del balance. Adicionaimante, el importe comprometido no exigide se encuentra registrado en el
epigrafe “Otras cuentas de orden — Patrimonio comprometido no exigido” de ias cuentas de orden del balance.

Al 31 de dicieribre de 2021 las aportaciones netas de los participes det Fondo ascendian a 1.225.000,00 aurcs
formalizadas en 1.225.000,00 participaciones de 1 euro de valor nominal, totaimente suscritas gue confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad.

Al 31 de diciembre de 2021 el nimero de participes del Fondo ascendia a 5.

Los participes que tienen ura participacion significativa (aquella participacion superior al 10% del patrimonio del
Fondo) en e Fondo af 31 de diclembre de 2021 son Santa Comba Gestidn, S.L., Landon Investments, 3.C.R.,
S.A. y Grupo liunion, S.L. con unos porcentajes de participacion del 68,57%, 11,43% ¥ 11,43%, respectivamente.
De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora caleulars el valor fiquidativo de las
participaciones: (i) una vez finalizado el periodo de colocacién y (i) cuando se produzcan distribuciones que
impliquen un reembolso, pardial o total, de participaciones.

En ef Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo del
epigrafe “Fondos reembolsables — Participes” del balance durante &l ejercicio 2021.

8. Oftros resultados de explotacion y Otros gastos de explotacidn
Otros resulados de explotacién — Comisiones satisfechas

La composicion del saldo del eplgrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias se indica a
continuacion:

Eures
Naturaleza:
Comisidn de gestién- 12.753.42
Comision de gestion fija 12.753,42
Comisién de deposito 2.500,00
15,253,42
Comisién de gestién

De acuerdo a lo indicado en la Nota 1, Ia direccidn y gestidn del Fondo estdn encomendadas a Global Sodial
kmipact Investments, S.G.L1.C., S.A.U. Por este servicio el Fondo paga una comision de gestién que se calcula de
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acuerdo a las condiciones establecidas en el Reglamento de Gestién inscrito en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

La comisién-de gestion se calcula rimestralments, se devenga diariamente vy se abona por ttimestres anticipados.
A 31 de diciembre de 2021, la tofalidad de la comisitn de gestion devengada se enconiraba pendiente de page.

Adicionalmente, de acuerdo el Reglamento de Gastidn del Fondo, la Sociedad Gestora, de forma adicional alka
comisién de gestion por sus servicios de gestion y representacién, percibira del Fondo en la fecha de cierre inigial
un impaorte equivalente al uno por cianto del patrimonio total comprometido con el objeto de remunerarla por sus
labores realizadas para la constitucion del Fondo. En este sentido, y de acuerdo a lo establecido en el propio
Reglamento, la Sociedad Gestora ha renunciado a la percepcién de dicha comision en el gjercicio 2021, no
registrando el correspondiente gasto en estas cuentas anuales.

Por Ultimo, la Sociedad Gestora recibirg del Fondo, como confraprestacion por sus servicios de gestién, una

comrisién de gestion veariable que se pagara de conformidad oon lo establecido en sl Articulo 16.2{iii)(b} del
Reglamento de Gestion. A 31 de diciembre de 2021 no se han cumplido los requisitos para su devengo.

Comisién da depdsito

La Entidad Depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibe una comisién como contraprastacion por su servicio de
deposharia (en adelants, “Comisién de Depositaria”).

La comisién de depositaria se calcula y devenga diariaments y se liquida por periodicidad mensual en los cinco
primeros dias habiles def mes posterior a aquel que se facture, estando pendiente de pago al 31 de diciembre da
2021 un importe de 2.500,00 euros, registrado en el epligrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del balance.

Otros gastos de explotacién

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta durante el periodo comprendido entre el 23 de julio y
el 31 de diciembre 2021 recoge los siguientes conceptos:

Euros
Servicios bancarios y simiiares : 3,00
Servicios de profesionales independientes 22 344,00
Gastos de tasas por registros oficiales 515,15

22.858,15

Inciuido en &l saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes”, se recogen, fundamentaimente, los
gastos asociados a los honoratios satisfechos por el Fendo a King & Woods Mallesons, S.AP. asesor tegal del
mismo, asi como los gastos por los servicios de administracidn prestadas por Inversis Gestion, S.A U, S5.G.LLC.
{véase Nota 1).

Adicionalmente, incluido en el saldo de la cuenta “Servicios de profesionales indepandientes™ se recogen los
honorarios satisfechos por ¢l Fondo a su auditor en cancepto de auditorfa de las cuentas anuales del eercicio
2021, que han ascendido a 4.000,00 eurvs. Durante ef ejercicio 2021 el Fondo no ha pagados ofros honorarios,
adicionales a los da auditoria, facturados por el auditor o por otras entidades vineuladas al mismo.
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Los impartes pendientes de pago por e! Fondo a diversas proveedores como consecuencia de su actividad normal
de explotacion al 31 de diciembre de 2021 se incluyen en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del baiance
adiunto.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicitn adicional tercera. «Deber de
infarmaciény de la Ley 152019, de 5 de jullo.

Al 31 de diciembre de 2021, el Fando no tenia ningiin importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2021, el Fondo no ha realizado pagos significalivos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 da diciembre de 2021, como los
pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021, cumplen o han cumplido con los iimites tegales
de aplazamiento.

Situacioén fiscal

La legislacion aphicable para la liquidacion de! Impuesto sobre Sociedades del gjercicio 2021 es, entre otras, la
comrespondiente a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

i Goncillacion del resulfado contabla y base imponible fiscal

A continuacion, se presenta ia conciliacidn entre el resultado contable y la base imponible del tmpuesto sobre
beneficios correspondiente al periodo comprendido entre el 23 de julio y &l 31 de diciembre de 2021

Euros
Resultado contable antes de impuestos {38.245,05)
Diferencias permamentes: -
Diferencias temporales: -
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores -
Base imponible fiscal {38.345.05)

Como consecuencia de haber obtenido bases imponibles negativas en el periodo comprendido entre el 23 de julio
y 31 de diciembre de 2021, ef Fondo no ha registrado pasivo alguno en concepto de Impuesto sobre Sociedades.

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales & compensar” de las
cuentas de orden del balance recoge las pérdidas fiscales generadas en el periodo que se esperan acreditar en
ta presentacion del impuesto de sociedades. Los Administradores de la Sociedad Gestora no han considerado
activar crédilos fiscales al no ser cierto el momento de sy recuperacion.

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segdn establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente iquidados hasta
que ias declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripeién de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2024 el Fondo tiene abiertos la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efecluadas desde su constitucion,

Los administradores de la Sociedad Gestora consideran que se han practicado adectadaments las liquidaciones
de los mencionados impuestos, por lo que, atn en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion
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normativa vigente por &l ratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso
de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

10 del o i
Gestidn del rlesgo

La actividad de inversién del Fondo se encuentra expuesta a varios Tipos de riesgo asociados a los instrumentos
financleros y marcados en los qua invierte. Estos instrumentos financleros exponen al Fondo, en diversos grados,
a riesgos de crédilo, riesgo de liquidez, riesgo de mercado, conflictos de interés y sostenibilidad, entre otros.

La Sociedad Gestora tiene instaurados sistemas de gestin del riesgo apropiades a fin de determinar, medir,
gestionar y controlar adecuadamente todos 10s riesgos pertinentes de la estrategia de inversién del Fondo y z los
que esté o pueda estar expuesto. En este sentido, esta funcién esta delegada en SERFIEX, S.A., sociedad de
reconocido prestigio y experiencia en la gestidn de riesgos de vehiculos similares. Los principales riesgos
identificados y bajo control son:

Riesgo de crédito

Se sigue su evohucion aplicando diferenciales en funcion de la calidad crediticia de la confraparte a los bonos
nacionales locales. En la actualidad, el riesgo de crédito al que el Fondo esta expuesto es e comespondiente ata
contraparte en que mantiene su cuenta bancaria, que es una entidad financiera de primer orden.

Riesgo de Hquidaz

Al iratarse de participaciones en el capital de entidades no cotizadas, instrumento que carece de profundidad de
mercado, el fiesgo es alto, mitigado por medio de la inversion en empresas consoiidadas, con afios de frayecioria
¥ un equipo gestor sélido. La Sociedad Gestora del Fondo maneja el riesgo de liquidez manteniendo un saldo de
tesoreria disponible y efectuando las colocaciones de tesoreria a corto plazo y en valores de bajo riesgo. Ademds,
pueds solicitar nuevos fondas a los participes de acuerdo con lo previsto en el reglamento de gestidn del Fondo,
por lo que se estima que el rlesgo de Fguidez del Fondo se encuentra adecuadamente mitigado.

Riesgo de mercado

En cuanio a riesgo de mercado, el Fondo se encuentra expuesto a un riesgo de precio que pudiera surgir por la
exposicion del valor de sus inversiones en instrumentos finandieros 2 variaciones de mercado. Ese riesgo se limita
mediante una serie de restricciones impuestas por el reglamanio de gestion del Fondo al tipo de empresas en que
se puede invertir y a los porcentajes de participacion.

El Fondo no estd expussto a riesgo de ipo de cambio ya que no mantiene saldos en moneda extranjera nireafiza
colocaciones de tesoreria en moneda extranjera.

El Fondo na realiza colocaciones a largo plazo y dado que el pasivo se financia, bésicamente, con Ias aportaciones
de los participes, &l riesgo de tipo de inferés en el Fondo es bajo.

Riesgo de sostenibifidad
El Fondo es un producto financiero que tiene como objelivo inversiones sostenibles en el sentida def articulo 9 del
SFDR, a través de la toma de participaciones temporales en empresas espafiolas con modelos de negocio que

tengan un impacto social yfo medioambienta! positivo. Las compafiias en las que invertird © Fondo contribuirdn
de forma directa a mejorar jos medios de vida de las personas mas vulnerables, faciitando el acceso a
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conocimientos, habilidades y reawsos necesarios para satisfacer las necesidades individuales o colectivas de
marera sostenible y con dignidad. En concreto, el abjetivo de inversidn del Fondo son modalos de negocio de alfo
impacto, que tengan un alto potencial de crecimiento, un equipo gestor sélido y un claro y medible propdsito de
mejorar el mundo. Todas las empresas en las que invierten estardn en linea con la European EuSEF Regulations
tal y como especifica el REUSEF.

La Sociedad Gestora basa su andlisis de impacio en modelos de elaboracidn propla de medicion de impacto
desarroliados corjuntamente con Open Value Foundation. Estos modelos empiezan con unas pregunias
prefiminares que la compafifa debe responder para obtener una valoracién preliminar. Cada una de las preguntas,
serd acompafiada de nueva documentacidn que proporcione evidendia a la respuesta. Sequido de la revision de
dicha documentacion, se dard un rating o scoring para cada una de las dimensiones y los KPls. El rating de la
compafifa potencialmente invertida puede ser modificado a lo largo del proceso de la due diligence, ya que cabe
la posibiiidad de que la Sociedad Gestora y Ia compafifa juntos desarrollen y mejoren su teoria del cambio dentro
dei modelo de negocio de la compafiia potencialmente invertida. Ademas, ef modelo de impacto y las preguntas
que sirven de herramienta para la valoracion del impacto social de la empresa formaran parte de un proceso
iterativo y se irdn adaptando al contexto y regulacién segan esta se vaya concreiando.

Las preguntas preliminares que servirdn de base para el analisis completo estardn estructuradas en 4
dimensiones! misidn social, parsonas, gobernanza y sostenibilidad y medioambiers,

De esta modo, todas las potenciales oportunidades de inversién son examinadas y filtradas por un Comité de
Inversiones a través un proceso de 4 pasos (Screening, Due Diligence Inicial, Due Diligence Completa, Aprobacion
de los Términos de Inversion). A través de este proceso, todo estandar financiero y de impacto es analizado y
revisado desde varios dngulos. Solo aquellas compafifas que retinan todos los requisios serén aprobadas por los
equipos de inversion y de impacto, por separado y luego de manera conjunta, para poder ir adelante con la
inversion.

De acuerdo con el articulo 9.3 del Reglamento de divuigacion europeo ef Fondo medird sus inversiones de forma
especifica contra los indicadores de impacto seleccionados en el momento de la elecucion de la inversidn.

Metodologia, evolucin y seguimiento de Ja medicién del impacto social yio medicambiental

La Sociedad Gestora medird el impacto social wo medioambiental de las sociedades participadas de acuerdo con
su propia Teoria det Cambio.

A tal fin, la Sociedad Gestora definira, de comtin acuerdo con cada sociedad participada y con cardcler previc a
cada inversion, los siguientes elementos que conforman su *Teoria def Cambio™: a. la mision de impacto social o
medioambiental de ia sociedad participada, identificando el problema o reto social que abordz; b. el colectivo que
se beneficiara del impacto de la sociedad participada; ¢. los objetivos concretos de impacto sosial o
medioambiental de cada sociedad participada; y d. varios indicadores significativos del impacto positivo que
pretends producir la socledad participada que permitan medir el grado de consecucion de los objetives de impacto.

Para cada una de las sociedades participadas, la Sociedad Gestora proyectar4 los indicadores de impacto social
y medioambiental comenzando en Ia fecha de ia inversién del Fondo. Adicionalmants, §a Socledad Gestora
revisara al menos anualmente las proyecciones a fin de actualizarias cuando fuera necesario.

Dichos indicadores deberan ser: (i) coherentes con la misién de la sociedad participada y aspecificos para sus
objetivos de impacto, (if) medibles (i) realistas, y (iv) definidas con clarddad para que, en la medida de lo posible,
puedan ser comparados con indicadores equivalentes.
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Ademas de ello, cada una de las inversiones contara con una serie de indicadores transversales, que seran de
sostenibilidad ambiental tales como fa disminucion de emisiones, el uso de energia renovable en detrimento de Ia
energla radicional v el acceso a productos v servicios sostenibles.

De cara al cumplimiento de los indicadores (de impacto social y medicambiental), la Sociedad Gestora dard apoyo
¥ seguimiento a la evolucién de los mismos de cada una de las sociedades participadas y medira periddicaments
el grado de consacucion de los objetivos de impacto de cada una, reportando a los inversores dicho impacto al
menos anualments,

Por altimo, la Sociedad Gesiora aplicara, para ef disefio y ejecucion de los indicadores de impacto en cada una
de: las inversiones, ademds de los criterios propios elaborados en sus propios modelos de impacto social, aquellos
utilizados en los mas exiendidos estandares intemacionales tales como IRIS+, los criterios 8 indicadores de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible, Impact Management Project, y otros que alcancen un alto grado de consenso
internacional.

Rlesgo de conflictos de interés

La Socledad Gestora dispone y aplica procedimientos administrativos y de organizaciones eficaces para detectar,
impedir, gestionar y confrolar los conflictos de intereses que puedan darse con el fin de evitar Gue perjudiquen a
los intereses del Fondo y sus Participes.

Gestién de Capital

En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento necesario
de las necesidades de tesoreria y atencion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion de reembotsos
u ofro tipo de retomos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la saolicitud de
desembolsos pendientes sobre el total comprometido con el Fondo se plantea también en atencion a sus
necesidades en dicho ambito.

Por otro lado, cabe destacar que la actividad del Fondo, en tanto Yue regulada y supervisada por ia autoridad
competents, supone unas exigencias de capital minimo, asi como el cumplimiento de una serie de cosficientes,
como base para el desarrolla conveniente de las operaciones de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de resgo y
entorno operativo,

31. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del efercicio no se ha producido ningtn hecho significativo adicional no descrito en las
notas anteriores.
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Global Social Impact Fund ll Spain, Fondo de Emprendimiento Social Europeo

Informe de Gestién

correspondiente al periodo comprendido entre el

23 de julio de 2021 (fecha de inicio de actividad del Fondo)
y el 31 de diciembre de 2021

Global Social Impact Fund It Spain FESE {en adelante, el “Fondo”) se constituyé sl 23 de junic de 2021 Y su
operaliva se sncuentra sujeta, principalmente, 4 fo dispuesta en su Reglamento de Gestidn y, en su defecto, por
el Reglamento (UE) n°® 346/2013, sobre los fondos de smprendimiento social auropeons, segdn ha sido modificado
por el Reglamento (UE) 2017/1991 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de octubre de 2017, y la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por Ia 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 fa
que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva,

El objeto social principal del Fondo consiste, principaimente, en la toma de participaciones temporales en e capital
de Empresas en “cartera admisible™ de conformidad con la Politica de Inversion e impacto social del Fonido.

Et Fondo se ha constituido con una duracién 10 aiios a contar desde la fecha de cierre inicial. Esta duracion podra
aumentarse, a propuesta de la Sociedad Gestora por dos periodos sucesivos de un afio cada uno, ¥ cada uno de
elios debera contar con el visto bueno de los participes mediante voto ardinario de participes, no siendo a estos
efectos necesaria la modificacion del Reglamento y siendo suficiente la comunicacion a la CNMV,

La gestion y representacidn del Fondo estdn encomendadas a Global Social Impact Investment, SGIIC, SAU
(GSil). GSll es una gestora especializada en fondos de invarsion de impacto social que invierten en empresas con
el doble objetivo de generar un impacto social yo medioambiental posilivo, ademds de una rentabilidad financiera
atractiva para sus participes.

El Fondo es un fondo cerrado con estructura de Fondo de Emprendimiento Social Eurapeo (FESE). Invierte en
fondos propios en empresas pequefias vy medianas en fase growih en Espafia que, de forma directa y medible,
contribuyen a la inclusion econdmica y social de colectivas en situacién de vulnerabilidad, tal y como estd definido
en la teoria del cambio del Fondo y su documentacion constitutiva.

Can fecha 23 de julio de 2021 la Comisidn Nadional del Mercado de Valores, a solicitud de dicha Sociedad Gestora,
inscribié al Fondo en su Registro Administrative de Fondos de Emprendimiento Social Eurapeo con el nimero 8.

El 3 de diciembre de 2021 el Fondo realiz6 el primer cierre, con unos compromisos de inversion totales de
8.750.000,00 euros. A 31 de diciembre el importe desembolsado ascendia a 1.225.000,00 euros, es decir, un $4%
def capital comprometido.

El clerre final del Fondo est4 previsto para junio de 2023.

Evolucion de los negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucién previsible

a) Inversiones y desinversiones en sociedades

Burante el gjercicio 2021 el Fondo ha realizado una tnica inversidn por importe total de 762.100,00 euros en la

socledad Revoolt Smart Solutions, S.L. (Revoolt). Revoolt es una compafiia especializada en soluciones de
logistica urbana sostenible de Gltima mila para el sector de la alimentacién. Su mision es impactar en el &mbito
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social y medioambiental de las ciudades donde opera y contribuir a |a transicién de un secior de Glftima milla
sostenible y responsable.

Todo esto, gracias a un software propietario que permite digitalizar y optimizar el reparto de comestibles de dltima
milla, a una flota mulimodal de vehiculos cero emisiones y un gnipo de personas en riesgo de exclusidn sodal
que forman parte activa de la plantiia.

Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo mantiene dicha inversidn en el capital de dicha sociedad por imparie de
762.100,00 euros netos de deterdoro,

La cifra de negocio de la sociedad participada ascendid a 1,65 millones de eurcs en 2021. No sa ha producido
ningun hecho relevante con posterioridad al cierre det ejercicio 2021.

b} Evolucion previsible

Ei Fondo espera continuar con su actividad inversora y de gestion de cartera de scuerdo con lo previsto en su
Reglamento da Gestidn,

¢} Principales resgos de negocio

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no se han identificado riasgos ni incartidumbres en relacién a
ia operativa del Fondo distintos a Jos mencionados en ia mernoria.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo y gestién del riesgo

El uso de instrumentos financieros por el Fondo se limita a Ia inversion en Revoolt de acuerdo a lo establecido en
su Reglamanto de Gestion y en ja normativa vigente. Asimismo, e! Fordo ajusta los objetivos y poiiticas de gestion
de los riesgos de precio, crédito, liquidez, sosteniblidad y tipo de cambio a los limites y coeficientes establecidos
por la normativa vigente y por el regtamento del Fondo.

Global Social Impact Investments SGIIC es una gestora de inversién de impacto social cuyos productos nacen de
la elaboracion de una teorfa del cambio: de la ssirategia para coniribulr a paliar una problematica social
determinada. Como tal, el Fondo solo invertira en modelos de negocic que de forma directa contribuyan a mejorar
ios indicadores sociales seleccionados y reportados para cada una de las invertidas.

Todos los productos de la Seciedad Gestora serdn articulo 9 SFDR y cada una de sus inversionas llevan aparsjado
un analisis financiero como un andlisls exhaustivo de su teoria del cambic y métricas de impacto social, a iravés
de un proceso de due diligence especifico de impacto con cada una de las invertidas ¥y su equipo directivo, que
incluyen, entre olros, los criterics de la Unidn Europea para las actividadas econtmicas medicambientaiments
sostenibles.

Seguimiento de la medicién del impacto social y/o medicambiental

Tal y como se ha indicado anteriormente, ef Fondo es un producto financiero que tiene como objetivo inversiones
sostenibles en el sentido del articulo 9 del SFDR. De atuerdo, al Reglamento del mismo, para cada una de las
socledades participadas, la Sociedad Gestora proyecta los indicadores de Impacto social y medicambiental
comenzando en la fecha de la inversion del Fondo. De cara al cumplimiento de los indicadores (de impacto social
y medioambiental), la Sociedad Gestora dard apoyo y seguimiento a la evolucion de los mismos de cada una de
las sociedades participadas y medira periddicamente el grado de consecucién de los objetivos de impacto de cada
una, reportando a los inversores dicho impacio a! menos anualmente.
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No obstante lo anterior, en la medida en que la dnica inversion realizada por ef Fondo se produjo con fecha 28 de
diciembre de 2021, el seguimiento del cumplimiento de dichos indicadores se comenzara a realizar durante 2l
ejercicio 2022,

Investigacién y Desarmrollo

Dado su objeto social, et Fordo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y dasarrolio.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable en funcién de su naturaleza juridica.

Acontecimientos importantes para el Fondo ocurridos después del clerre del efercicio.

No existen acontecimientos posteriores al cierre distintos a los mencionados en la memoria.

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

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazarmiento superior al plazo iegal de pago. Asimismo,

los pagos significativos realizados en el gjercicio 2021 a dichos proveedores se han rezlizado, dentro de los limites
legales de aplazamiento.



D. Miguel del Riego Valledor en mi calidad de Secretario Consejero del Consejo de Administracion de Global
Social impact Investments, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., certifico que las
cuentas anuales y el informe de gestion de Global Sacial Impact Fund Il Spain, Fondo de Emprendimiento Social
Europeo, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021, han sido formulados con el voto
favorable de todos los miembros del Consejo de Administracién de [a Sociedad Gestora de! Fondo, Global Social
Impact Investments, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., en su reunién del 31 de
mayo de 2022, con vistas a su verificacién por los auditores y su posterior aprobacion. Dicha reunién tuvo
naturaleza telematica, en aplicacion de lo establecido en el articulo 23 de los Fstatutos Sociales, motivo por el
cual las cuentas anuales debidamente formuladas adjuntas no cuentan con las firmas de los siguientes

Consejeros:
- D®. Maria Angeles Leén Lopez
- D. Arturo Garcia Alonso

E! presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios
en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion, correspondientes al gjercicio cerrado el
31 de diciembre de 2021 se compone de 34 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
la numeracion 006645602 a 006645635, ambas inclusive.

El Secretario Consejero del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Miguel del Riego Valledor




