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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Nmdsl Private Equity Fund Il Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en
liquidacién), por encargo del Consejo de Administracién de Alantra Capital Privado, Sociedad
Gestora de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, S.A. (Sociedad Unipersonal) como
liquidadora— en adelante, la Sociedad Liquidadora —:

Hemos auditado las cuentas anuales de Nmds1 Private Equity Fund Il Non-Erisa, Fondo de Capital
Riesgo (en liquidacion) - en adelante, el Fondo -, que comprenden el balance 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 opinién, 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 informacion financiera que resulta de
aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

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 seccidn 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 Espafia segtn
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 opinién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin 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 éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

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

Adicionalmente, tal y como se indica en las
notas 1y 7 de la memoria adjunta, al 31 de
diciembre de 2021, el Fondo tnicamente
mantiene en el activo del balance,
adicionalmente a efectivo, una cuenta
“escrow” depositada en el marco del acuerdo
de venta de las acciones de Tryo Aerospace &
Electronics, S.L.

La situacidén de liquidacion del Fondo
anteriormente descrita, que supone la
recuperacion del activo descrito en el parrafo
anterior ha sido considerado como el aspecto
mas relevante en nuestra auditoria.

| Nuestros procedimientos de auditoria
dirigidos a dar respuesta a este aspecto
mas relevante de proceso de liquidacion
del Fondo han incluido, entre otros, la

verificacion de la existencia de la cuenta
“escrow” y su concordancia con los
registros del Fondo a 31 de diciembre de
2021, tomando en consideracidn la
documentacion legal proporcionada por

su Sociedad Gestora (que actia como
Sociedad Liquidadora), asi como

solicitando confirmacién a la entidad
bancaria.

Por altimo, hemos evaluado que la
informacion facilitada en las notas 1y 7
de la memoria adjunta en relacién con el
proceso de liquidacién del Fondo incluye
los desgloses necesarios en relacién con
estos aspectos y que son adecuados de
conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Fondo.



Llamamos la atencién sobre las notas 1y 2 de la memoria adjunta, en las que se indica que el 10
de enero de 2020 el Consejo de Administracién de Alantra Capital Privado, Sociedad Gestora de
Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A. (Sociedad Unipersonal) acorddé proponer la
disolucion y liquidacién del Fondo de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Gestion,
con la aprobacién de una mayoria reforzada de inversores. En base a esta circunstancia, las
cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por la Sociedad Liquidadora aplicando de forma
especifica la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas, sobre el marco normativo de informacién financiera cuando, como es el caso, no resulta
adecuada la aplicacion el principio de empresa en funcionamiento (véase nota 2.a de la memoria
adjunta). Adicionalmente, tal y como se indica en la nota 1 de las cuentas anuales adjuntas, en
opinién de la Sociedad Liquidadora del Fondo, se estima que la liquidacién final del Fondo

culminara durante el ejercicio 2023. Nuestra opinién no ha sido modificada en relacién con esta
cuestion.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya

formulacién es responsabilidad de la Sociedad Liquidadora del Fondo y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinion 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 presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, 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 presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

La Sociedad Liquidadora del Fondo es responsable de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la



entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, la Sociedad Liquidadora del Fondo es responsable de la
valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto sila Sociedad Liquidadora

del Fondo tienen intencién 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 incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.

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

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

4 } ael : uag ia ge |as cuentas dles

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

® Identificamos 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 opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

® Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y ho con la

finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad
Liquidadora del Fondo.

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

® Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por la Sociedad Liquidadora del Fondo, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos
o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad 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 informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,

los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.



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

® 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 la Sociedad Liquidadora 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 la Sociedad Liquidadora 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 publicamente la cuestién.
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006607870

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND II NON-ERISA, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 ¥ 2020 (NOTAS 1 A 4)

[Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)

Deterioro capitat inicio grupo
Otras cuentas de arden
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante def balance al 31 de diciembre de 2021.

131.114.754'5& 151.138.947,49

{Euros)
Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
ACTIVO Notas 2021 2020 (*) PASIVO Notas 2021 2020 (*}

[ACTIVO CORRIENTE: 1.454.476,66 826.474,13 | PASIVO CORRIENTE: 162.457,14

[Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 1.386.588,50 826.474,13 | Periodificaciones =

Periodificaciones - - Acreedores y cuentas a pagar oy10 7.731,34 71.256,94

Inversiones financieras a corto plazo- - = Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo- - b

Instrumentos de patrimonio - - Deudas a corto plazo - -

Préstamos y créditos a empresas - - Provisiones a corto plazo - b

[Valores representativos de deuda - - Otros pasivos corrientes 8 91.200,20 91.200,29]

Derivados = -

Otros actives financieros - - PASIVO NO CORRIENTE: 41.565,15 93.520,11

Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a - N

corto plazo - - Perioditicaclones

Deudores 1] 67.488,16 - Pasivos por impuesto diferido b -

Otros activas corrientes - - Deudas con empresas del Grupo y asociadas a fargo plazo- - -

Deudas a largo plazo - -
Provisiones a largo plazo - -

ACTIVO NO CORRIENTE: 617.600,00 1.389.600,00 | Otros pasivos no corrientes 7 41.565,15 93.520,11

Activos por impuesto diferido - - TOTAL PASIVO 140.496,69 255.977,25

Inversicnes financieras a fargo ptazo- - -

Instrumentas de patrimonio- - b PATRIMONIO NETO: 1.931.579,97 1.560.096,88
De entidades objeto de capital rlesgo 7 - - Fondos reembolsables~ 1.931.579,97 1.960.096,88
De otras entidades - - Capital- - =

Préstamas y créditos a empresas 7 - - Escriturado 5 .

Valores representativos de deuda - - Menos: Capital no exigide - )

Derivados - - Participes 8 (76.437.726,11)| (76.437.726,11}]

Otros activos financieros - - Prima de emisin - -

fargo plazo- - - Reservas 8 78.477.403,88 78.477.403,88

Instrumentos de patrimonio- - - Instrumentos de capital propios o =
De entidades objeto de capital riesgo - = Resultadas de ejercicios anteriores 4 {79.580,89) {135.042,42)]
De otras entidades - - Otras aportaciones de socios - -

Préstamos y créditos a empresas E d Resultado del efercicio {28.516,91) 55.461.53

Valores representativos de deuda - - Dividendos a cuenta - -

[Derivados - - Otros Instrumentas de patrimonio neto - -

Otras activos financieros i - Ajustes por valoracién en patrimonio neto- - -

Inmovilizado materiat - - Activos financleras a valor razonable con cambios en ef patrimonic neto - -

Inmovilizado intangible . o Otros. - -

Ao«o- activos no corrientes 7 6£7.600,00 1.389.600,00 | Subvenciones, donaciones ados recibido:
TOTAL ACTIVO 3.072.076,66 | 3.218.07433 | M’MW ¥ PATRIMONIO NETO

[CUENTAS DE ORDEN:

[CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO- - -

Avales y garantfas concedidos - -

|Avales y garantias recibidos - -

[Compromisos de compra de valores-

De empresas objeto de capitat riesgo - -
De otras empresas - -

Compromisos de venta de valores-

De empresas objeto de capital resgo - -
De otras empresas - -

Resto de derivados - -

C: <on socios © particip - -

Otros riesgos y compromisos - -

[OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 151.174.764,60 151.138.947,49

total 8 126.210.667,00 126.210.667,00
|Patrimonio camprometido no exigide 8 6.528.619,00 6.528.619,00

Activos fallidos - =

|Pérdidas fiscales a compensar 10 18.435.478,60 18.399.661,49

{*) Se presenta, Ginica y

a efectos
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006607871

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND 1I NON-ERISA, FONDO
DE CAPITAL RIESGO (EN LIQUIDACION)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

ESPOND

TESAL

RCICI

LE

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020 (NOTAS 1 A 4)

(Euros)

Notas

Ejercicio
2021

Ejercicio
2020 (*)

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

Gastos de personal

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

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado

Deterioro de resto de activos (neto)
Otros

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre Beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

10

91.278,62

91.278,62

91.278,62

(28.516,91)

(35.817,09)

(28.516,91)

55.461,53

-

(28.516,91)

55.461,53

(28.516,91)

55.461,53

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas Y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.




006607872

CLASE 82

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND II NON-ERISA, FONDO DE CAPITAL RIESGO
(EN LIQUIDACION)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
IERMINADOS EL 31 DE DICTEMBRE DE 2021 Y 2020 (NOTAS 1 A 4)

A) ESTADOS DE INGRE ASTOS RECONOCID
(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Notas 2021 2020 (*)
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: (28.516,91) 55.461,53
Total ingresos y gastos imputados direct: en el patrimonio atribuido a participes y accionistas- - =
Por valoracién instrumentos financieros- - o
Activas financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - =
Otros - =
Efecto impositive o =
Total transferencias a ia cuenta de pérdidas Y ganancias - =
Por valoracidn de instrumentos financieros- o -
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - e
Otros = -
Efecto impositivo = =
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS {28.516,91) 55.461,53

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.




CLASE 8.

006607874

NMAS1 PRIVATE EQUITY FUND II NON-ERISA, FONDO DE CAPITAL RIESGO (EN

LIQUIDACION)
E DE

{Euros)

F| ES A
L 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020 (NOTAS 1 A 4

L
TERMINADOS EL 3 IC 021 {NOTAS 1 A 4)

AN

Notas

Ejercicio
2021

Ejercicio
2020 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:
Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado-

Ingresos financieros

Gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras

Otros ingresos y gastos

Cambios en el capital corriente-

Deudores y otras cuentas a cobrar

Otros activos corrientes

Acreedores y otras cuentas a pagar

Otros pasivos corrientes

Otros activos y pasives no corrientes

Otros flujos de efectivo de las actividades de 1 i6
Pago de intereses

Cobro de dividendos

Cobro de intereses

Cobro (pagos) por Impuesto sobre Beneficios

Otras pagos (cobros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Pagos por inversiones-
Empresas del Grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Otros activos financieros

Otros activos

Cobros por desinversiones-~
Empresas del Grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Otros activos financieros

Otros activos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Cobros por suscripcién de participaciones

Pagos por reembolso de participaciones

Emisién de deudas con entidades de crédito

EFECTO DE LAS VARTIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

560.514,37

(49.892,73)

{28.516,91)

589.031,28
(67.488,16)

(63.525,60)

720.045,04

55.461,53
(91.278,62)

(91.278,62)

(14.075,64)

(14.075,64)

91.278,62

91.278,62

91.278,62

(2.024.037,90)

(2.024.037,90)

560.514,37

(1.982.652,01)

826.474,13
1.386.988,50

2,809.126,14
826.474,13

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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Nmas1 Private Equity Fund II Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo
(en liquidacién)

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021

Nmas1 Private Equity Fund 11 Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) - en adelante, el Fondo-
se constituyé el dia 21 de mayo de 2008 bajo la denominacién Nmés1 Private Equity Fund II Non-Erisa,
Fondo de Capital Riesgo de Régimen Simplificado. El 14 de noviembre de 2014 el Fondo cambié su
denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo
cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades de capital -
riesgo y sus sociedades gestoras.

El 30 de mayo de 2008 se produjo la inscripcién del Fondo, con el niimero 101, en el Registro
Administrativo de Fondos de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

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

para sociedades participadas y de conformidad con la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital
- Riesgo.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la 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 necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de
inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

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

El Fondo tenfa una duracién de diez afios contados a partir de la fecha de su cierre final. Esta duracién
podia aumentarse en dos periodos sucesivos de un afio a propuesta de la Sociedad Gestora. El 21 de abril
de 2008 y de conformidad con lo previsto en el articulo 9 del Reglamento de Gestidn, se produjo la fecha
de su cierre final. El 20 de marzo de 2018 el Comité de Asesoramiento del Fondo aprobd la extensién de
la duracién del Fondo por un afio. En mayo de 2019 el Comité de Asesoramiento del Fondo aprobé la
extension de la duracion del Fondo hasta el 21 de abril de 2020.

No obstante lo anterior, dado que el Fondo llevé a cabo la desinversién de la totalidad de su cartera de
participadas y procedié a la distribucién entre los inversores de los importes obtenidos como consecuencia
de dichas desinversiones, salvo por los importes en efectivo retenidos en cumplimiento de las garantias
otorgadas a los compradores de las distintas participadas, el 10 de enero de 2020 el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo acordd proponer la disolucion y liquidacion del Fondo de

conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Gestidn, sujeto a la aprobacién de una mayoria
reforzada de inversores.

En este sentido, una vez obtenido el voto favorable de dicha mayoria reforzada de inversores, el acuerdo
de disolucién fue comunicado a la Comisién Nacional del Mercado de Valores ef 17 de enero de 2020,
mediante hecho relevante, y el 20 de enero de 2020, a los participes del Fondo. El 24 de enero de 2020,
la Comisién Nacional del Mercado de Valores procedid a incorporar al Registro Administrativo de Fondos
de Capital Riesgo la modificacién de la denominacién del Fondo, con motivo de la mencionada apertura
del perfodo de liquidacién, afiadiendo a su denominacién la expresion “en liquidacion”,

La Sociedad Gestora del Fondo (en adelante, la “Sociedad Liquidadora”) actuard, conforme a lo dispuesto
en la normativa vigente y los documentos constitutivos del Fondo, como Sociedad Liquidadora. Una vez
distribuido el activo entre los inversores y pagadas la totalidad de las deudas, se procederd a la aprobacién

del balance de liquidacién y a solicitar la baja del Fondo del Registro de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

Durante el ejercicio 2018 el Fondo ya habia procedido a la venta de las participaciones que mantenia en
cartera y de los derechos de crédito de la totalidad de las compafifas participadas y al 31 de diciembre de
2021 y 2020 unicamente mantiene en el activo del balance una cuenta “escrow” cuya cancelacidon se
estima se produzca en 2023 (véase Nota 7). Por todo ello, en opinién de la Sociedad Liquidadora del

Fondo, se estima que el mencionado proceso de liquidacién y disolucién culminara durante el ejercicio
2023.

Conforme al régimen de disolucién y liquidacién de las entidades de capital-riesgo recogido en el articulo
37 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, una vez adoptado el acuerdo de disolucion del Fondo, se abre
el periodo de liquidacién, quedando suspendidos los derechos de suscripcién de participaciones. La
liquidacién del Fondo se realizara por su Sociedad Liquidadora. La Sociedad Liquidadora procedera, con la
mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, a enajenar los valores y los activos del Fondo, a satisfacer
las deudas y a percibir los créditos. Una vez realizadas estas operaciones elaborarén los correspondientes
estados financieros y determinarén la cuota que corresponda a cada participe. Dichos estados deberan ser
objeto de auditoria y el balance y la cuenta de resultados deberan ser comunicados como informacién
significativa a los acreedores. Antes de la elaboracion de los estados financieros, la Sociedad Liquidadora
designada, podra repartir el efectivo obtenido en la enajenacion de los activos del Fondo, en concepto de
liquidaciones a cuenta, de forma proporcional entre todos los participes del Fondo, siempre que hayan
satisfecho a todos los acreedores o consignado el importe de sus créditos vencidos. Transcurrido el plazo
de un mes sin que haya habido reclamaciones, se proceders al reparto del patrimonio del Fondo entre los
participes. Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas vencidas que no
hubieran podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no vencidas, la Sociedad Liquidadora solicitard
la cancelacién de los asientos correspondientes en el Registro Administrativo de la C.N.M.V.
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Por otro lado, el Fondo tiene suscrito un acuerdo de co-inversién con otras dos Entidades de Capital Riesgo,
Nmds1 Private Equity Fund II Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacion) y Nmds1 Private Equity Fund
II Families, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. {en liguidacién) - en adelante, al conjunto de las tres
Entidades de Capital Riesgo se le denominard “Fondo N+1 II {en liquidacién)” -, Las tres entidades son
gestionadas por la misma Sociedad Gestora y se encuentran en liquidacién.

2. Ba de pr: cién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

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

a} El Codigo de Comercio vy la restante legislacién mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en lo

no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y sus
adaptaciones sectoriales.

c) la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre

el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa
en funcionamiento.

d) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrolio del Plan General de Contabilidad Yy Sus normas complementarias.

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

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 20 de diciembre, las normas contables
especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo serdn las contenidas en dicha circular,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal
especifica que les resulte de aplicacién. Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General de Contabilidad de Peguefias 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 Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre; y las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las entidades sin fines
lucrativos aprobadas por el Real Decreto 14917201 1, de 24 de octubre. La entrada en vigor de este
Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacién para los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2021. Si bien, dada la situacién de liquidacién en la que se encuentra el Fondo
(véase Nota 1), los administradores de la sociedad gestora del Fondo han formulado las cuentas
anuales, tal y como se menciona en la Nota 2.b), sobre la base del marco normativo de la Resolucién
de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

b) Imagen fiel

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

La mencionada Resolucién desarrolla, como norma complementaria del Plan General de Contabilidad,
el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa
en funcionamiento y es de aplicacién obligatoria para todas las entidades, cualquiera que sea su forma
juridica, que deban aplicar el Plan General de Contabilidad, el Plan General de Contabilidad de Pequefias
y Medianas Empresas y las normas de adaptacién de los citados textos {como es el caso de la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores), cuando se haya
acordado la apertura de la liquidacién o cuando los responsables de la entidad, aunque sea con
posterioridad al cierre del ejercicio determinen que tienen la intencién de liquidar la empresa o cesar
en su actividad o cuando no exista una alternativa mas realista que hacerlo. En este sentido, tal y
como se indica en Ia Nota 1, el Consejo de Administracién de Alantra Capital Privado, Sociedad Gestora
de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, S.A.U. en su reunién de fecha 10 de enero de 2020 acordé
la liquidacién y disolucién del Fondo; por tanto, a partir del ejercicio 2019 se aplica la mencionada
Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. La aplicacién
de esta Resolucién supone que la valoracién de los elementos patrimoniales estara dirigida a mostrar
la imagen fiel de las operaciones tendentes a realizar el activo, cancelar sus deudas y, en su caso,
repartir el patrimonio resultante.

Puesto que la mencionada Resolucién es una norma de obligado cumplimiento, al ser emitida por el
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacién de la habilitacién que le concede el propio
Reglamento que desarrolia el Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre), que dicha Resolucién es una norma que desarrolla y compiementa el mencionado Plan
General de Contabilidad, y puesto que dicho Plan General de Contabitidad y sus desarrollos son de
aplicacién subsidiaria a las entidades de capital-riesgo en todo lo no establecido expresamente en su
legisiacién especifica (en el caso de la Sociedad, en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores), la Sociedad Liquidadora del Fondo ha formulado estas
cuentas anuales, tal y como se menciona en el primer pérrafo de este apartado, sobre la base del
marco normativo de la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas, considerando las reglas especificas para las entidades de capital-riesgo establecidas en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre 2021 han
sido formuladas por la Sociedad Liquidadora y se encuentran pendientes de su aprobacién por el
Consejo de Administracién de Alantra Capita! Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Inversidn de
Tipo Cerrado, S.A.U. (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin cambios.
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¢) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en fa Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio

que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su
preparacién.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de
la Sociedad Liquidadora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso,
a la evaluacidn de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, al valor razonable de
determinados instrumentos financieros y a la estimacién de provisiones. A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio
2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estén sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a la inversién, en su caso, en inversiones financieras y en inversiones en empresas del
grupo y asociadas (véase Nota 7), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participacién
fluctlie tanto al alza como a la baja

d) Comparacién de Ila informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2021.

e) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

f) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2020.

Aspectos derivados de fa entrada en vigor del Real Decreto 1/2021, de 12 de enero

Tal y como se indica en el apartado a) anterior, a partir del 1 de enero del ejercicio 2021 resultan de
apiicacion los nuevos criterios de clasificacién y valoracién de los instrumentos financieros previstos en
el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero Y que suponen una modificacién respecto los aplicados en
ejercicios anteriores. Como consecuencia de ello, en la formulacién de las presentes cuentas anuales
los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han incluido las siguientes modificaciones, con
respecto a los criterios aplicados en ejercicios anteriores;
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- Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracién de activos financieros “Préstamos y
partidas a cobrar”, que pasa a denominarse “Activos financieros a coste amortizado”.

- Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracién de activos financieros “Grupo,
multigrupo y asociadas”, que pasa a denominarse “Activos financieros a coste”.

- Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracién de activos financieros “Activos
financieros disponibles para la venta”, que pasa a denominarse “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”.

- Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracidn de activos financieros “Activos
financieros mantenidos para negociar”, que pasa a denominarse “Activos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

- Los préstamos participativos, cuyos intereses tengan cardcter contingente, bien porque se pacte un
tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por
ejemplo, la obtencidn de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la
evolucién de ia actividad de la citada empresa, han pasado de incluirse, a efectos de su valoracién, en

la categoria de “Préstamos y partidas a cobrar”, a incluirse en la categoria de “Activos financieros a
coste”.

Al tratarse las anteriores modificaciones, fundamentalmente, de cambios en la denominacién de las
categorias de valoracién de activos financieros, no habiéndose producido modificaciones significativas
en los criterios de valoracién de los activos financieros incluidos en las mismas, tal y como se indica en
el apartado a) anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estiman que las
anteriores madificaciones no han tenido un impacto significativo en el valor liquidativo del Fondo al 31
de diciembre de 2021, ni en su patrimonio neto, total activo o valor razonable de su cartera de
inversiones a dicha fecha.

g) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

3. Normas de registro vy valoracién

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

a) Inversiones en empresas del Grupo, mulitigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras en instrumentos de patrimonio que tiene la entidad,
tanto a largo como a corto plazo (en su caso), en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas y se
incluyen, a efectos de su valoracién, 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 control, capacidad que se manifiesta en general, aunque no Unicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades
participadas o, aun siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros
accionistas, se otorga al Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas
financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.
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i. Clasificacion de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

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

il. Valoracion y registro de las inversiones en empresas del Grupo,
multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les
sean atribuibles .En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan control
sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales
relacionados con la adquisicién de la inversién se imputan directamente a ia cuenta de pérdidas y
ganancias. Asimismo, forma parte de la valoracién inicial, el importe de los derechos preferentes de
suscripcién y similares que hubieran adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su
caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. El importe de la correccién
valorativa seré calculado como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable. Salvo
mejor evidencia, en la estimacién de! deterioro de esta clase de activos se toma en consideracidn el
valor razonable de la inversién. Su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio
valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En
aquellos casos que no se hubiesen producido transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor
razonable se determina utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que
corresponda a las inversiones en el patrimonio neto del Fondo, corregido por el importe de las plusvalias
y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacién a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

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

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccidén de capital social
y otras distribuciones a accionistas, asi como el importe de venta de derechos preferentes de
suscripcion o la segregacién de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna
férmuia valorativa de general aceptacién, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se
hagan efectivas dichas operaciones.
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Se consideran “Negocios conjuntos” o “Empresas multigrupo” los que, no siendo entidades
dependientes, estidn controlados conjuntamente por dos 0 méas entidades no vinculadas entre si. Ello
se evidencia mediante acuerdos contractuales en virtud de los cudles dos o mas entidades (“participes”)
participan en entidades (“*multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que
cualquier decisidén estratégica de caracter financiero u operativo que los afecte requiere el
consentimiento unadnime de todos los participes.

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

1. El Fondo participa en la empresa, y

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

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

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

- Participaci6n en los procesos de fijacién de politicas;

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

- Suministro de informacidn técnica esencial.

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

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

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

Porcentaje
Nmds1 Private Equity Fund II Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) 51,48
Nmas1 Private Equity Fund II Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacidn) 41,52
Nmads1 Private Equity Fund 1I Families, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. {en liguidacién) 7,00

- las Entidades estardn representados en los Consejos de Administracién de las empresas
participadas por los mismos administradores, quienes adoptaran las decisiones de manera Unica
para las tres Entidades de Capital Riesgo y tratardn de ejercer un control o influencia significativa
en las participadas, agregando todos los derechos de voto de las tres Entidades.
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También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Gltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor tedrico contable.

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

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

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

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

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de cardcter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital-

riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en espedcial,
los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzean a una disminucién o apreciacién permanente del valor.

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

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

- Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizé la inversién y que determinen fehacientemente una

valoracién inferior o superior de las plusvalias técitas a que se refiere el parrafo primero de este
punto.

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

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permita determinar el valor razonable
de la inversion con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de
las correcciones valorativas por deterioro.
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No obstante, las plusvalias latentes, netas de impuestos, que se determinan por comparacién del coste
de la inversién con su valor razonable, se registran en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto
impositivo)” de las cuentas de orden.

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

Los préstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del Grupo, multigrupo y asociadas, como
son los préstamos participativos o cualquier otra financiacién que forme parte de su objeto social
principal y cuyas condiciones contractuales dan lugar a flujos de efectivo de principal e intereses sobre
el principal pendiente, se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste
amortizado” y se valoran en los términos que se establecen en el apartado b) siguiente. No obstante,
los préstamos participativos cuyos intereses tengan cardcter contingente, bien porque se pacte un tipo
de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por
ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la
evolucién de la actividad de la citada empresa, se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste” y se valoran en los términos que se establecen en el apartado b) siguiente

iii. Técnicas de valoracién

Los instrumentos de patrimonio que formaron la cartera del Fondo fueron valorados por la Sociedad
Gestora sobre la base de la valoracién realizada por un experto independiente: Kroll.

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

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no mantiene ninguna participada en cartera.

b) Inversiones financieras
i. Clasificacién de las inversiones financieras

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

- Instrumentos de patrimonio: incluia, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversién
colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se tratase de participaciones en empresas
del grupo y asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se
clasifican a efectos de su valoracién como Activos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias” o como “Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto” cuando el Fondo haya ejercitado esta opci6n de designacién inicial irrevocable..
Asimismo, estas inversiones se dividen entre “entidades objeto de capital riesgo” y “otras
entidades”, tal y como se describe en el apartado a.i) de esta nota. Tal y como se indica en la Nota
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1, durante el ejercicio 2018 el Fondo vendid la totalidad de las participaciones que mantenia en
cartera.

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos por la entidad, como son los
préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen parte de
su objeto social principal, salvo que se trate de préstamos concedidos a empresas del Grupo y
asociadas que se registran en el epigrafe “Inversiones en empresas del Grupo y asociadas”, Se
clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste amortizado” cuando las
condiciones contractuales de la financiacién dan lugar a cobros de principal e intereses sobre el
principal pendiente. Cuando se trate de préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento
de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, 1a obtencién de beneficios), o bien porque se
calculen exclusivamente por referencia a la evolucién de la actividad de Ia citada empresa, que se
clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste”.

il. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

La Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, scbre el
marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principic de empresa en
funcionamiento establece que el valor razonable se calcule tomando como referencia el valor de
liquidacidn de los activos, entendido como aquel importe que el Fondo podria obtener por su venta u
otra forma de disposicién minorado por los costes necesarios para lievaria a cabo.

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

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

- Efectivo y otros actives liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrientes bancarias o los depdsitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre
que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestidén normal
de la tesoreria de la entidad (véase Nota 5). Se clasifican a efectos de su valoracién como "Activos
financieros a coste amortizado”.

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas. Asimismo, incluye también los deudores que han sido clasificados como
dudosos, bien sea porque su reembolso sea problemdtico o bien porque han transcurrido mas de
noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus
emisores se encuentren en situacién irreversible de deterioro. Se dasifican a efectos de su
valoracién como “Activos financieros a coste amortizado” (véase Nota 6).

- Otros activos no corrientes: incluye activos a largo plazo no recogidos en los conceptos anteriores.
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 corresponde a una cuenta “escrow” cuya cancelacion se estima
se produzca en 2023 (véase Nota 7). Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste amortizado”.

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

ii. Pasivos financieros

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

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

con Administraciones Plblicas. Se clasifican a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a
coste amortizado”.

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

- Provisiones a largo/corto plazo: Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, que estan claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a
la fecha a la que se refieren los estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su
importe o momento de cancelacién, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse
de recursos que incorporen beneficios econdmicos. Se clasifican a efectos de valoracion como
“Pasivos financieros a coste amortizado”.

El balance recoge, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima
que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre
las consecuencias del suceso en el gue traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de
existir o disminuyen.

Al cierre del ejercicio 2021 se encontraba en curso un procedimiento judicial con origen en el
desarrollo habitual de las actividades del Fondo (véase Nota 7).

- Oftros pasivos no corrientes/ corrientes: recoge, es su caso, el resto de deudas no reconocidas en
los epigrafes anteriores. Se clasifican a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste
amortizado” y se valoran, inicialmente, por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario

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

d) Técnicas de valoracién

En aquellos instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del Fondo
estiman un valor razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar 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 la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares
u otras metodologias de valoracién en las que todas las variables significativas estan basadas en datos
de mercado observables directa o indirectamente.

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

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nive! de jerarquia de valor razonable que
la variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracién. A estos efectos, una
variable significativa es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion.
En la evaluacién de la importancia de una variable concreta para la estimacion se tendrén en cuenta
las condiciones especificas del activo o pasivo que se valora.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Fondo no mantenia ninguna participada a cobrar.

€) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en

que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se
transfieren:

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

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

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, el activo financiero se da de baja cuando no se ha retenido el control del
mismo, situacién que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.
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De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, sélo se dan de baja del
balance cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de
dichos activos financieros, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad.

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

f) Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

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

Inversiones Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ii. Créditos y préstamos a empresas

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

g) Periodificaciones

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

h) Fondos reembolsables

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

Las aportaciones y distribuciones (incluidas aquellas en concepto de liquidaciones a cuenta)
acumuladas de los Inversores, se registran con abono y cargo, respectivamente, al epigrafe “Participes”
del balance. Asimismo, los resultados obtenidos por el Fondo se registran en los epigrafes “Reservas”
Y "Resultados de ejercicios anteriores” del balance.
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Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestién abonadas por el Fondo a su Sociedad Gestora se devengaban
trimestralmente y se calculaban de acuerdo con lo indicado en la Nota 9 de esta Memoria. Durante los
ejercicios 2021 y 2020 no se ha devengado comisién de gestion alguna a favor de su Sociedad Gestora
debido a que el Fondo ya no posee participaciones en cartera.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y

ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

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

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

considerardn diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.

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

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

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

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

2. Deduccién por doble imposicién interna del 100% de los dividendos interiores 0, en su caso,
exencién para evitar la doble imposicién internacional sobre dividendos de fuente extranjera y, en
general, de las participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital
Riesgo promueva o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacién y el tiempo de
tenencia de las acciones o participaciones, con la excepcién de las sociedades participadas radicadas
en paraisos fiscales.

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

De acuerdo con la modificacién de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades,
introducida por el articulo 61 de la Ley 22/2021, de 28 de diciembre, de Presupuestos Generales del
Estado para el afio 2022 (con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero
de 2022, y con vigencia indefinida), en el caso de contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de
negocios sea al menos de 20 millones de euros durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se
inicie el periodo impositivo o que tributen en el régimen de consolidacién fiscal regulado en el Capitulo
VI del Titulo VII de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, con independernicia de su importe neto de la
cifra de negocios, la cuota liquida no podra ser inferior al resultado de aplicar el 15% a la base
imponible, minorada o incrementada, en su caso y segln corresponda, por las cantidades derivadas
del articulo 105 de {a mencionada Ley del Impuesto sobre Sociedades, y minorada en la Reserva por
Inversiones regulada en el articulo 27 de la Ley 19/1994, de 6 de julio, de madificacién del Régimen
Econémico y Fiscal de Canarias. Dicha cuota tendrd el caracter de cuota liquida minima. Esta
modificacién no serd 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 sobre Sociedades ni a las entidades de
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la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversién en el Mercado Inmobiliario.

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

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

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

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

No obstante, el Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el
ambito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas pdblicas y otras medidas urgentes en
materia social, establece que, en todo caso, la reversién de las pérdidas por deterioro de los valores
representativos de la participacién en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan
resultado fiscalmente deducibles en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos
impositivos iniciados con anterioridad a 1 de enero de 2013, se integrard, como minimo, por partes
iguales en la base imponible correspondiente a cada uno de los cinco primeros perfodos impositivos
que se inicien a partir de 1 de enero de 2016.
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Finalmente, la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio
2021 establece, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2021
Y que no hayan concluido a la entrada en vigor de dicha Ley las siguientes modificaciones en la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades:

- Se suprime la exencién y eliminacién de la doble imposicién internacional en los dividendos o
participaciones en beneficios y en las rentas derivadas de la transmisién de las participaciones en
el capital o en los fondos propios de una entidad cuyo valor de adquisicion sea superior a 20 millones
de euros, con la finalidad de cefiir la aplicacién de esas medidas a las situaciones en las que existe
un porcentaje de participacion significativo del 5 por ciento, reguldndose un régimen transitorio por
un periodo de cinco afios.

- Semodifica el precepto que regula la exencién sobre dividendos y rentas derivadas de la transmisién
de valores representativos de los fondos propios de entidades residentes y no residentes en
territorio espafiol para prever que los gastos de gestién referidos a tales participaciones no sean
deducibles del beneficio imponible del contribuyente, fijdndose que su cuantia sea del 5% del
dividendo o renta positiva obtenida, de forma que el importe que resultard exento serd del 95% de
dicho dividendo o renta.

k) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado

el mas representativo del mercado de referencia a la fecha 0, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior
a esa fecha.

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

El Fondo no ha mantenido saldos durante los ejercicios 2021 y 2020 en moneda distinta del euro.

1) Partidas corrientes y no corrientes

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

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al cido normal de explotacidn, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincién se
produciré en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.
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m)Estado de cambios en el patrimonio neto

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

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos
registrados como resultados en la cuenta de pérdidas Y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y

gastos registrados, de acuerdo con Io dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio
neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a. El resultado del ejercicio.

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

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

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

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

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

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

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

¢. Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio

entre partidas de ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos en la normativa
vigente,

Los importes de estas partidas se presentan por su.importe bruto, mostréndose su correspondiente
efecto impositivo en la ribrica “Impuesto sobre Beneficios” del estado.
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Estados totales de cambios en el patrimonio neto

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

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

saldos de los estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién
de errores.

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

¢. Aplicacién del resuitado del ejercicio, Operaciones con participes y Otras variaciones del patrimonio
neto: recogen el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, distribucién de resultados;
operaciones con participes (suscripciones y reembolsos); y cualquier otro incremento o disminucién
del patrimonio neto, respectivamente.

n) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por

estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor.

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

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

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

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

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

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas eventos futuros
independientes de la voluntad del Fondo. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién no es
probable que origine una disminucién de recursos que incorporen beneficios econémicos o cuyo
importe no puede ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.
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€. Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estén fuera de
control del Fondo. Los activos contingentes no se reconocen en el balance ni en las cuentas de
pérdidas y ganancias, pero se informa de ellos en las Notas a los mismos siempre y cuando sea
probable el aumento de recursos que incorporen beneficios econémicos por esta causa.

4. Aplicacién de resultados

La propuesta de distribucién/aplicacién de resultados correspondiente al ejercicio 2021 se muestra a
continuacion, junto con la propuesta aprobada del ejercicio 2020:

. E

Euros
2021 2020

Base de reparto:
Resuitado del ejercicio (28.516,91) 55.461,53

(28.516,91) 55.461,53
Distribucién/Aplicacién:
Resuitados de ejercicios anteriores (28.516,91) 55.461,53
Reservas = £

{28.516,91) 55.461,53

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2021 2020
Tesoreria 1.386.988,50 826.474,13
Otros activos liquidos equivalentes - -
1.386.988,50 826.474,13
Moneda:
En euros 1.386.988,50 826.474,13
En moneda extranjera - =
1.386.988,50 826.474,13

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, e! saldo de la cuenta “Tesorerfa” del cuadro anterior recoge el saldo
correspondiente a la cuenta mantenida por el Fondo en Banca March, S.A. Durante el ejercicio 2021 y
2020 el saldo mantenido en la cuenta corriente no ha generado intereses.

Durante el ejercicio 2021 el fondo ha liberado
de las garantias con la Sociedad

parte del saldo mantenido en la cuenta escrow por el valor
“Grupo Tryo - Tryo Aerospace & Electronics, S.L. y Tryo Communication

Technologies, S.L” por un importe total de 772.000,00 euros. Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo
mantenia retenido dicho importe, una vez liquidados los acuerdos sobre Rachet suscritos con determinados
directivos de Tryo Aerospace & Electronics, S.L. (véase Nota 7).

6. Deudores

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, {a composicién del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:
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Euros
2021 2020
Clasificacion:
Activos financieros a coste amortizado - -
Naturaleza:
Deudores varios 67.488,16 -
67.488,16 -

Al 31 de diciembre de 2021, en la cuenta “Deudores varios” se registraba un saldo por importe de
67.488,16 euros por excesos de pago en distribuciones a determinados participes del Fondo que seran
aplicadas al liquidar el Fondo.

Instrumentos de patrimonio - De entidades objeto de capital riesgo

El 27 de julio de 2018, el Fondo N+1 II {en liquidacién) alcanzé un acuerdo para la venta a Alantra Private
Equity Secondary Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. de la totalidad de las participaciones que a dicha
fecha mantenia en cartera (MBA Incorporado, S.L., Secuoya Grupo de Comunicacién, S.A., y Salto
Systems, S.L.) -véase Nota 1-. Se acordd una contraprestacion en efectivo por importe de 118.649.522,89
euros. Como consecuencia de la mencionada transaccion, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no
mantiene ninguna participada en cartera.

Préstamos y créditos a empresas

El 27 de julio de 2018, el Fondo N+1 II (en liquidacién) alcanzé un acuerdo para la venta a Alantra Private
Equity Secondary Fund, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. de la totalidad de los derechos de crédito
derivados de MBA Incorporado, S.L. Como consecuencia de la mencionada transaccién, al 31 de diciembre
de 2021 y 2020, el Fondo no mantiene ningun derecho de crédito a largo plazo concedidos a entidades
del Grupo, multigrupo y asociadas.

Probos Plasticos, S.A.

El 23 de junio de 2017 el Fondo formalizé un acuerdo de venta de las acciones de Probos Plasticos, S.L.,
por el cual el Fondo enajend el 30,32% del capital de esta compafiia, que constituia la totalidad de la
participacién del Fondo en la misma. Conforme al mencionado acuerdo, el precio total ascendid a
24.700.554,00 euros, que fueron pagados por transferencia bancaria; adicionalmente, se depositaron
151.580,95 euros en garantias ("escrow accounts") para cubrir posibles contingencias generales de la
operacién de la venta de las acciones cuyo vencimiento se produciré en 2022. Dicho activo fue liberado el
31 de julio de 2019 pero se mantiene retenido en la cuenta corriente bancaria.

Grupo Tryo - Tryo Aerospace & Electronics, S.L. y Tryo Communication
Technologies, S.L.

El 24 de abril de 2018 el Fondo formalizé un acuerdo de venta de las acciones de Tryo Aerospace &
Electronics, S.L., por el cual la Sociedad enajené el 30,11% de del capital de esta compafiia, que constituia
la totalidad de la participacién del Fondo en la misma. Conforme al mencionado acuerdo, el precio total
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ascendié a 15.656.160,00 euros que fueron pagados por transferencia bancaria; de este importe, se
depositaron 1.389.600,00 euros en concepto de garantias (“escrow accounts”) con vencimiento en 2023
para cubrir posibles contingencias generales de la operacién de la venta de las acciones. El 27 de Julio de
2021 ha sido liberado el primer escrow account por importe de 772.000,00 euros.

De lo anterior y en cuanto a los importes de escrow accounts pendientes de recibir por el Fondo al 31 de
diciembre de 2021 se registran en el epigrafe “Otros activos no corrientes” del activo del balance
617.600,00 euros (1.389.600,00 euros al 31 de diciembre de 2020). La Sociedad Liquidadora del Fondo
prevé que el importe pendiente se materializard en el ejercicio 2023 debido a que no estima contingencias
generales de la operaci6n, todo ello sin perjuicio del resultado final de la demanda presentada por Sener
Aeroespacial, S.A. (véase a continuacién en este apartado).

Una vez producida la venta, y conforme al acuerdo sobre ratchet suscrito con determinados directivos de
Tryo Aerospace & Electronics, S.L., se liquidaron 1.525.294,89 euros y se provisionaron 93.520,11 euros,
que figuraban registrados en el epigrafe “Otros pasivos no corrientes” del pasivo del balance del ejercicio
2020. Como consecuencia de la liberacién del primer escrow account durante el ejercicio 2021 se han
liquidado 51.955,01 euros conforme al acuerdo sobre ratchet suscrito con determinados directivos de Tryo
Aerospace & Electronics, S.L., quedando 41.565,15 euros registrados en el epigrafe “Otros pasivos no
corrientes” del pasivo del balance del ejercicio 2021, y que se liquidarén una vez se libere el depésito de
garantias descrito en el parrafo anterior.

El 13 de diciembre de 2018 se liquidé Tryo Communication Technologies, S.L., correspondiendo al Fondo
una cuota de liquidacién de 179.534,81 euros.

El 10 de junio de 2020 ie fue notificada a la Sociedad Liquidadora una demanda presentada por Sener
Aeroespacial, S.A. en concepto de dafios que, segun Sener Aeroespacial, S.A., le habrian sido causados
por, entre otros, el Fondo, en el contexto de la venta de Tryo Aerospace & Electronics, S.L. La cuantia de
la demanda atribuible al Fondo ascienda a 628.348,70 euros. La audiencia previa fue celebrada el dia 27
de enero de 2021 y el juicio fue celebrado el 2 de junio de 2021. El dia 8 de junio de 2021, el Juzgado
dicté sentencia por medio de la cual, acordé desestimar integramente la demanda formulada por Sener.
El 15 de junio de 2021, solicité complemento de fa sentencia que fue finalmente desestimado con fecha 9
de julic de 2021. Finalmente, con fecha 17 de septiembre de 2021, Sener Aeroespacial, S.A., presentd
recurso de apelacion en el que se solicité la revocacién de Ia sentencia de primera instancia y la integra
estimacién de la demanda formulada. Frente a dicho recurso, los administradores de la Sociedad
Liquidadora del Fondo, el 14 de diciembre de 2021 han presentado escrito de oposicién. En opinién de la
Sociedad Liquidadora del Fondo y de los abogados que tienen encomendada por parte de la Sociedad
Liquidadora la direccién letrada del referido procedimiento judicial no se considera probable que dicha
demanda prospere. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad Liquidadora del Fondo no
ha provisionado importe alguno por este concepto.

Tamsi Spain, S.L.

El Fondo invertia a través de Tamsi Spain, S.L. en Estacionamientos y Servicios, S.A. Esta titima, adquirida
en 2011 al grupo FCC es una de las compaifiias lideres en el sector de aparcamientos en Espafia.

El 16 de octubre de 2015 se formalizé y completé la venta del 31,14% de la participacién que el Fondo
tenia registrada por importe de 1.194.707,97 de euros en Tamsi Spain, S.L. Conjuntamente con fa venta
de la participacion, se produjo la amortizacién total del préstamo participativo que el Fondo tenia concedido
a Tamsi Spain, S.L. por importe de 11.607.779,33 euros y que se encontraba registrado en el epigrafe
“Inversiones en empresas del Grupo Y asociadas a largo plazo - Préstamos y créditos a empresas” del
activo del balance del Fondo.

.23-



006607898

CLASE 8°

El importe neto obtenido por la operacién de desinversion, ya liquidado, ascendid a 24.596.343,30 euros,
cantidad que estaba previsto se incrementase en un importe de 1.919.491,62 euros, cuya recuperacion
dependia del importe que Tamsi Spain, S.L. recuperase a su vez de una cuenta que poseia en Banco de
Madrid, S.A.U. (entidad en liquidacién). En este sentido, la Sociedad Gestora del Fondo consideraba que
existfan dudas razonables sobre el cobro total de dicho importe adicional y procedié a dotar una provisién
por importe de 385.909,26 euros, por lo que el importe finalmente registrado en el epigrafe “Inversiones
financieras a largo plazo - Préstamos y créditos a empresas” del activo del balance al 31 de diciembre de
2015 fue de 1.533.582,36 euros. Durante el ejercicio 2016 Tamsi Spain, S.L. recuperd 926.239,32 euros
de la cuenta que poseia en Banco Madrid, S.A.U. y el Fondo concedid, un préstamo por ese importe a
Tamsi Spain, S.L. cuyo vencimiento era el 16 de abril de 2017, siendo liquidado, y se encontraba registrado
en el epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo - Préstamos y créditos a empresas” del activo del
balance al 31 de diciembre de 2016 y devengaba un tipo de interés de un 4% anual durante los 12
primeros meses y 6% anual a partir de dicha fecha. Finalmente, durante el ejercicio 2018 Tamsi Spain,
S.L. recuper$ 455.087,11 euros de la cuenta que posefa en Banco Madrid.

Al 31 de diciembre de 2018 el importe pendiente de recuperacién ascendia a 152.255,93 euros, que se
encontraba registrado en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo —~ Préstamos y créditos a
empresas” del activo del balance. Durante el ejercicio 2019 se recupers un importe de 127.849,48 euros,
registrando la diferencia, por importe de 24.406,45 euros, con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones
del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2019.

Finalmente, durante el ejercicio 2020, el Fondo ha recuperado un importe adicional de 91.278,62 euros
que se ha registrado como un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2020. Este importe se distribuyé entre los participes del Fondo (véase
Nota 8). En opinidn de ta Sociedad Liquidadora de! Fondo no se espera recibir importe adicional alguno,

Durante el ejercicio 2022, le fue notificada a la Sociedad Liquidadora del Fondo una demanda presentada
por Cartera Sercoma, S.L. en concepto de indemnizacién por presunto incumplimiento del contrato de
compraventa de participaciones y de inversién de la Sociedad Tamsi Spain S.L. y sus sociedades
dependientes. La cuantfa de la demanda atribuible al Fondo asciende a 331.251,05 euros. Esta solicitud
ha sido respondida y esté a la espera de confirmacién de la configuracién del Tribunal arbitral, aun no se
ha recibido escrito de demanda. En opinién de la Sociedad Liquidadora del Fondo y de los abogados que
tienen encomendada por parte de la Sociedad Liquidadora la direccidn letrada del referido procedimiento
judicial no se considera probable que dicha demanda prospere. En consecuencia, a la fecha de formulacién

de estas cuentas anuales, la Sociedad Liquidadora del Fonde no ha provisionado importe alguno por este
concepto.

Coeficiente de inversién y concentracién

Segdn el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del active computable
del Fondo (entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos y
las piusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd mantener en acciones y participaciones en
el capital de empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal; préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su &mbito de actividad principal, cuya rentabilidad
esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa
no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito
de actividad principal, hasta el 30% del total del activo computable y acciones y participaciones de
entidades de capital riesgo. También se entenderdn incluidas la concesién de financiacién que cumpla los
requisitos anteriores, la inversidén en acciones y participaciones en el capital de empresas no financieras
que cotizan o se negocian en un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema muitilateral de

negociacién espafiol o en mercados equivalentes de otros paises y la concesién de préstamos participativos
a las mismas.
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Seguln el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora. de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podrd invertir mas del 25% de su activo en una misma
empresa, en el momento de la inversién, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades.

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, como consecuencia de haberse acordado la
liquidacién y disolucién del Fondo (véase Nota 1), los mencionados coeficientes no resultan de aplicacién.

El desglose y el movimiento del epigrafe de Fondos reembolsables del ejercicio 2021y 2020 es el siguiente:
Euros
Resultados de
Ejercicios Resultado del
Participes Reservas Anteriores Ejercicio Total
Saldos al 1 de enero de 2020 (74.322.488,01) 78.477.403,88 - (135.042,42) 4.019.873,45
Totai ingresos y gastos reconocidos - - - 55.461,53 55.461,53
Apticacion del resultado del ejercicio - - (135.042,42) 135.042,42 -
Operaciones con participes (2.115.238,10) - i S (2.115.238,10)
Saldos a 31 de diciembre de 2020 {76.437.726,11) | 78.477.403,88 (135.042,42) 55.461,53| 1.960.096,88
Total ingresos y gastos reconocidos - - - {28.516,91) (28.516,91)
Aplicacion del resultado del ejercicio - - 55.461,53 (55.461,53) -
Operaciones con participes - - - - -
Saildos a 31 de diciembre de 2021 (76.437.726,11) | 78.477.403,88 {79.580,89) (28.516,91)| 1.931.579,87

Asimismo, las aportaciones y distribuciones acumuladas de los inversores son:

Euros

2021 2020

Aportaciones de los participes
Distribuciones de aportaciones

119.682.048,00
(196.119.774,11)

(76.437.726,11)

119.682.048,00
(196.119.774,11)

(76.437.726,11)

Durante los ejercicios 2021 y 2020 no se efectuaron suscripciones a requerimiento de la Sociedad Gestora
del Fondo. Adicionalmente, durante el ejercicio 2021 no se han efectuado reembolsos en concepto de pago
a cuenta de la cuota de liquidacién (al 31 de diciembre de 2020 se produjeron reemboisos por importe de
2.115.238,10 euros, con cargo a la cuenta “Participes” del balance).

El 5 de octubre de 2020 el Fondo ha reembolsado a todos sus participes un importe de 2.115.238,10
euros, derivados de la recuperacién de un importe de Tamsi Spain, S.L. (véase Nota 7) y de la liberacién
de determinados importes que habian sido retenidos por posibles contingencias contempladas en la venta
de las entidades participadas en ejercicios anteriores (véase Nota 5). Dicho reembolso se ha liquidado
integramente en dicha fecha excepto un importe de 91.200,20 euros que se encontraba pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2020 y registrado en el epigrafe “Otros pasivos corrientes” del pasivo del
balance. El importe pendiente de pago se encuentra pendiente de liquidacidn a la fecha de formulacidn de
las presentes cuentas anuales.

El 24 de julio de 2019 el Fondo reembolsé a sus participes de clase B un importe de 4.798.987,09 euros,
derivados de Ia liquidacién de Tryo Communication Technologies, S.L. y de la liberacién de determinados
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importes que habian sido retenidos por posibles contingencias contempladas en la venta de distintas
entidades participadas (véase Nota 7).

El Fondo se constituyé con 126.210.667,00 euros (en adelante, patrimonio total comprometido), de
compromisos de inversién suscritos por la totalidad de inversores, de los que al 31 de diciembre de 2021
y 2020 se encuentran exigidos 119.682.048,00 euros, en ambos ejercicios. El importe correspondiente al
patrimonio total comprometido se registra en el epigrafe “Otras cuentas de orden - Patrimonio total
comprometido” de las cuentas de orden. La Sociedad Gestora puede requerir a los participes para que, en
el plazo méaximo de catorce dias naturales, satisfagan la parte de sus compromisos de inversién pendientes
de desembolso que, a juicio de la Sociedad Gestora, sea necesaria para atender las obligaciones y, en
especial, los acuerdos de inversién suscritos por el Fondo.

A continuacidn, se describe el patrimonio comprometido y el patrimonio comprometido no exigido al 31
de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
Patrimonio Comprometido
Total no Exigide
Comprometido 2021 2020
Participaciones clase Ay B 126.210.667,00| 6.528.619,00| 6.528.619,00
126.210.667,00| 6.528.619,00| 6.528.619,00

El patrimonio del Fondo est4 dividido en participaciones clase A ¥ B, ambas sin valor nominal y de distintas
caracteristicas totalmente suscritas que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad. Las
participaciones Clase B pertenecen al equipo directivo de la Sociedad Gestora. Las participaciones de Clase
B careceran de derechos de voto, mientras que cada participacién clase A se le asignaré un voto.

Las participaciones de Clase A tienen un valor de suscripcién de 1 euro cada una y se encuentran divididas
en las siguientes series: Serie Promotor y Series A J, todas ellas con los mismos derechos. Asimismo, las
participaciones Clase B tienen un valor de suscripcion de 0,01 euros cada una.

Estas participaciones confieren a sus titulares derecho a la distribucién de las cantidades obtenidas por el
Fondo, una vez satisfechos los importes correspondientes a la comisién de gestidn y cualesquiera otros
gastos u obligaciones del Fondo (véase Nota 9), de acuerdo con el siguiente orden de prelacién:

a. En primer lugar, a los titulares de participaciones de clase A hasta que dichas distribuciones alcancen,
€n su conjunto:

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

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

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

¢. Finalmente, se distribuird el 80% a los titulares de las participaciones de clase A y el 20% a los titulares
de las participaciones de clase B.
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El 27 de julio de 2018 se llevd a cabo el proceso de desinversién de la totalidad de la cartera de los fondos
que integran la estructura anterior Nmasi Private Equity Fund II a través de la venta de las tres
participadas que mantenian en cartera a la sociedad Alantra Private Equity Secondary Fund, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A. Conforme a lo establecido en el reglamento de gestién de los fondos que integran la
estructura Nmas1 Private Equity Fund II, los titulares de las participaciones de Clase B tienen derecho a
la distribucién de las cantidades obtenidas por los fondos si se alcanzase una determinada Tasa Interna
de Retorno. En este sentido, Baruch Inversiones, S.L. (sociedad participada por Alantra Partners, S.A. en
un 46,56%) es titular de las acciones clase B de esta estructura fondos. Como consecuencia de la
mencionada desinversién se ha superado el nivel de rentabilidad exigido. El Fondo no ha distribuido saldo
por este concepto a dicha entidad durante el ejercicio 2021 (580.515,94 euros durante el ejercicio 2020).

De acuerdo con el Reglamento de Gestidn del Fondo, el valor de cada participacién serd el resultado de
dividir el patrimonio neto del Fondo por el nimero de participaciones en circulacion ponderado por los
derechos econdmicos que, de acuerdo con el Reglamento de Gestidn del Fondo, correspondan a cada clase

de participaciones. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con las
normas legales aplicables.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Fondo tenfa 13 participes.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 los participes del Fondo con un porcentaje de participacién superior o
igual al 10% son los siguientes:

2021 2020
Crown European Buyout Opportunities If PLC 25,354% 25,354%
Adveq Europe Luxembourg V S.a r.t. 15,847% 15,847%
AGF PE Holding Europe V FCPR 11,885% 11,885%
Allianz Private Equity Partners Europa III 10,063% 10,063%

S 3 ltados de explotacién x ot T

Otros resultados de explotacién ~ Comisiones satisfechas

Segln se indica en la Nota 1, la direccién y gestién del Fondo estdn encomendadas a Alantra Capital
Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, S.A.U. Por este servicio el Fondo
paga una comision que se calcula de acuerdo a las siguientes condiciones establecidas en el Reglamento
de Gestion inscrito en la Comisién Nacional del Mercado de Valores:

- Desde la Fecha de Cierre Inicial y hasta Ia finalizacién del Periodo de Inversién, una comisién de gestién
anual equivalente al 2% del Patrimonio Total Comprometido del Fondo. El reglamento entiende por
periodo de inversién el periodo transcurrido desde la fecha de inscripcién del Fondo en el registro de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, hasta la anterior de las siguientes fechas: el quinto
aniversario de la Fecha de cierre Final, siendo esta la fecha en la que concluya el Periodo de Colocacidn
que serd a los doce meses siguientes a la fecha en que se produzca la primera aceptacién de
Compromisos de Inversién en el Fondo por parte de la Sociedad Gestora, la fecha en que la Sociedad
Gestora considere que el patrimonio del Fondo se halla, en términos practicos, totalmente invertido o
reservado para su inversién, lo cual exigird a su vez que al menos el 75% del Patrimonio Total
Comprometido del Fondo haya sido objeto de aportacién para la realizacién de inversiones o haya sido
reservado por la Sociedad Gestora para su inversién y la fecha en que se verifique que un Periodo de
Suspensién Imputable se ha prolongado durante doce meses consecutivos.
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- Finalizado el Periodo de Inversién, una comisién de gestion anual equivalente al 2% del Coste de
Adquisicion de aquellas inversiones del Fondo que no hayan sido transmitidas, provisionadas o
amortizadas. Ef 20 de marzo de 2018 la Sociedad Gestora acordé la reduccién de la cornisién fija anual
del 2,00% al 1,50%. La comisién de gestién se calcula trimestraimente y se abona por trimestres
anticipados. Desde ei cuarto trimestre de 2018 el Fondo no devenga comision de gestién.

Durante los ejercicios 2021 y 2020 no se ha devengado comisién de gestién alguna a favor de su Sociedad
Gestora debido a que el Fondo ya no posee participaciones en cartera.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora y sus Entidades Asociadas podran percibir honorarios y cobrar
comisiones en relacion con la realizacién o potencial realizacién de una inversién por el Fondo, con expresa
inclusion, de cualesquiera comisiones por transacciones, comisiones de colocacién y aseguramiento,
comisiones por consultoria, asesoramiento en materia de corporate finance o cualesquiera otras en
relacién con la inversién de que se trate, comisiones de cancelacién pagaderas por el vendedor en relacién
con operaciones fallidas, asi como retribuciones como administrador o agente u honorarios de supervisién

devengados en relacién con las inversiones realizadas por el Fondo (en adelante, “Comisiones
Transaccionales”).

El Fondo también asumird la proporcién que le corresponda de los costes y gastos relacionados con

aquellos proyectos que no hayan concluido en la realizacidén de una inversién (en adelante, “Gastos de
Cancelacion”).

Las Comisiones Transaccionales percibidas por la Sociedad Gestora o sus Entidades Asociadas serdn
deducidas de futuras Comisiones de Gestidn hasta que el Fondo haya recuperado la totalidad de los Gastos
de Cancelacion. Una vez cubiertos los Gastos de Cancelacion, el 50% de las restantes Comisiones
Transaccionales seran igualmente deducidas de futuras Comisiones de Gestidn. Durante los ejercicios 2021
y 2020, el Fondo no ha devengado ningln importe por este concepto.

Otros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta durante los ejercicios
2021 y 2020 es el siguiente:

Euros 1
2021 2020

Primas de seguros - 2.520,01
Setvicios bancarios y similares 306,50 1.690,56
Otros servicios profesionales independientes 25.679,61 27.510,94
Gastos por tasas por registros oficiales 2.530,80 4.095,58
Otros gastos N -

28.516,91 35.817,09

El saldo de la cuenta “Otros gastos de explotacién - Otros servicios profesionales independientes” de la
cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2021 y 2020 recoge los honorarios relativos a servicios
de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020 del Fondo, por un importe de 3.099,00
eurocs, en ambos ejercicios. Asimismo, durante el ejercicio 2021 y 2020 han side abonados por otros
servicios distintos de auditoria prestados por su auditor 373,68 y 4.774,80 euros, respectivamente.

El saldo de la cuenta “Otros gastos de explotacién - Servicios bancarios y similares” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de los ejercicios 2021 y 2020 recoge la liquidacién de intereses por saldos bancarios
mantenidos en Banca March, S.A.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. «Deber de informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio

A continuacidn, se facilita al 31 de diciembre de 2021, Ia informacién requerida por la Disposicién final
segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital
para la mejora del gobierno corporativo (que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de
modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales):

Dias
2021 2020
Periodo medio de pago a proveedores 93,19 52,14
Ratio de operaciones pagadas 93,19 52,14
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Euros
2021 2020
Total pagos realizados 33.443,17| 34.340,89
Total pagos pendientes N -

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

El plazo maximo legal de pago aplicable al Fondo en el ejercicio 2021 segln la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
es de 30 dias, salvo que exista acuerdo entre las partes en cuyo caso no podra exceder de 60 dias.

10. Situacidn fiscal

El saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” incluye un importe de 15.192,35 euros
correspondiente a retenciones que han sido liquidadas durante el ejercicio 2022.

A continuacidn, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades correspondiente a los ejercicios 2021 y 2020:

Euros
2021 2020

Resultado contable antes de impuestos (28.516,91) 55.461,53
Diferencias temporales:

Deterioro participadas (*) - (91.278,62)
Diferencias permanentes

Venta de participadas & N

Dividendos = -
Bases imponibles negativas compensadas = 2
Base imponible fiscal (28.516,91) (35.817,09)

(*) En el ejercicio 2020 corresponde a un importe recuperado en Tamsi Spain, S.L. (véase Nota
7).
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La conciliacién entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Sociedades correspondiente al
ejercicio 2021 se muestra a continuacidn:

Euros
2021

Base imponible -
Compensacién base imponible negativa resuitado de

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

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

El Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2021, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
(no activadas), contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afo de Origen Euros

2008 4.526.322,09
2009 3.366.443,77
2010 3.319.815,22
2011 2.549.771,69
2012 1.473.203,50
2013 35.233,59
2014 238.426,76
2015 1.249.455,78
2016 1.091.857,32
2017 438.495,80
2019 110.635,97
2020 35.817,09

18.435.478,60

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo de las bases imponibles negativas del detalle anterior no recoge las
pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2021.

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

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

Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo tiene abiertos a inspeccidn los ejercicios 2017 y siguientes en relacién
con el Impuesto sobre Sociedades y los Gltimos cuatro ejercicios para los demas impuestos que le son de
aplicacidn.

La Sociedad Liquidadora del Fondo no espera que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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Descripcién de riesgos financieros

Tal y como se indica en la Nota 1, el 10 de enero de 2020 e} Consejo de Administracidén de Alantra Capital
Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, S.A.U. ha acordado la disolucién y
posterior liquidacién del Fondo, por lo que fa gestién de los riesgos financieros del Fondo estd Gnicamente
dirigida a distribuir el activo entre los inversores y a pagar la totalidad de las deudas.

La actividad del Fondo se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para los
Fondos de Capital-Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversién caracteristica de este tipo de
entidades conlleva el riesgo correspondiente, derivado del mayor 0 menor éxito en la generacién de valor
en cada inversidn de la cartera del Fondo. El Fondo por su operativa puede estar expuesto, en diversos
grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

Ei riesgo de crédito al que el Fondo se halla expuesto es actuaimente el de las contrapartes en cuentas
bancarias y cuentas escrow, que son en todos los casos entidades financieras reguladas.

El riesgo de liquidez del Fondo se considera bajo en relacién con las posiciones acreedoras por gastos del
mismo, debido a su escasa relevancia respecto de su patrimonio total Y su posicidn de tesoreria recurrente.
La Sociedad Liquidadora del Fondo gestionan el riesgo de liquidez inherente a la actividad para garantizar
los reembolsos de los participes.

Finaimente, en cuanto al riesgo de mercado, se entiende que el Fondo dnicamente esta expuesto en grado
bajo en relacién con las operaciones de colocacién de la tesoreria del Fondo en cuentas bancarias.

Riesgo operacional

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

- Laoperativa en cuyo dmbito se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad propia del Fondo
como entidad de capital riesgo.

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

Gestion del capital

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

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

Sostenibilidad

En cuanto al riesgo de sostenibilidad, la sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de
sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de
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las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién
geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes Y. por tanto, afectar negativamente al
valor liquidativo del Fondo. No obstante, las decisiones de inversién del Fondo en sus inversiones

subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles.

12. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtn hecho significativo no descrito en las
notas anteriores.
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Nmas1 Private Equity Fund II Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo
(en liquidacién)

Informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021

Evolucién durante el ejercicio

Durante el cuarto trimestre del ejercicio 2021 surgieron dos amenazas a la reactivacién del crecimiento
econdémico global, Ia expansién de una nueva variante del Covid-19 mds contagiosa que las anteriores
(Omicron) y el fuerte repunte de inflacién, aunque ninguna de ellas es por ahora percibida como un riesgo
estructural tanto por las autoridades monetarias como por los mercados.

La pandemia ha seguido manteniendo tasas crecientes de contagios a pesar del elevado porcentaje de
poblacién vacunada en paises desarrollados, aunque el menor porcentaje de hospitalizaciones y decesos
ha permitido hasta ahora mantener niveles razonables de actividad productiva a escala global. Mientras
tanto, el aumento de la inflacién ha sido superior al esperado, fundamentalmente por la creciente presion
de los costes energéticos, y parece ser ya algo mas serio que un simple desajuste temporal derivado de
la adaptacién de la oferta a la subita liberacién del consumo reprimido.

Estos dos factores han contribuido a ralentizar en este cuarto trimestre el fuerte ritmo de reactivacién
econdmica vivido tras el desconfinamiento poblacional (especialmente en Europa) y reducen la
predictibilidad del entorno macroeconémico global para los préximos 2-3 afios.

A pesar de ello, la expectativa de una reactivacién duradera del ciclo econdmico global continla intacta
alimentada por la politica acomodativa y favorable al inversor de los principales bancos centrales, aunque
pueda ser més gradual y moderada.

Las expectativas de inflacién en EE.UU. (medidas por las tasas swap de inflacién CPI) apuntan a una
inflacién del 4% en 2022, descendiendo al 3% en 2023 y situdndose en torno al 2,5% a largo plazo, en
linea con los objetivos de la propia FED. Los inversores siguen pues apostando a que la FED no perderd el
control de la inflacién a largo plazo y que las tasas altas de inflacién alcanzadas en este cuarto trimestre
(6,8%) irdn remitiendo en los préximos 12-24 meses.

Al mismo tiempo, la FED ha demostrado ser agresiva en su intencidn de atajar el problema de inflacién al
adelantar el inicio del tapering de su programa de recompra de bonos a marzo de 2022 y estimar ya 3
subidas de tipos en 2022, 3 en 2023 Y 2 en 2024 de 0,25% cada una (en total un 2% de aqui a finales de
2024). Pero al mismo tiempo también ha afirmado que su politica sera flexible y que estard muy atenta a
la evolucién no sélo de los precios, sino también del crecimiento y de las condiciones financieras (haciendo
de este modo un guifio a los mercados).

Los inversores prevén que la politica monetaria de la FED se endurecerd, pero sin pasar a ser una politica
restrictiva. Prueba de ello es que los futuros de tipos de interds a 2 afios se mantienen por debajo del
1,25% y el bono US a 10 afios se sitda actualmente en el 1,5%, por debajo en ambos casos de la
expectativa de inflacién y descontando por tanto tipos de interés reales ampliamente negativos a largo
plazo, lo que deberia seguir incentivando {a inversién, el empleo y el consumo privado.
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En Europa, la posicién del BCE es algo mas comprometida ya que la creciente inflacion (algo més moderada
que en EE.UU.) coincide con una reactivacién econémica y del mercado laboral mas incipiente y una menor
flexibilidad para endurecer la politica monetaria. Reducir la compra de activos a muy corto plazo puede
disparar la prima de riesgo de paises europeos relevantes mas endeudados como Espafia o Italia, pero un
rezago excesivo en la subida de tipos respecto a EE.UU. podria también contribuir a una mayor debilidad
del euro y a enquistar el problema de inflacién. Pese a ello, el BCE sigue también tranquilizando a los
mercados afirmando que la subida de los precios no sera estructural Y que cualquier decisién de politica
monetaria ird dirigida a intentar por todos los medios mantener los tipos por debajo de la inflacién Y
deflactar la deuda.

Si efectivamente la inflacién en Europa y EE.UU. se modera y se sita en el medio plazo en torno al 2-3%
(evitando en gran medida el llamado impacto de segunda ronda sobre la subida de salarios) y los tipos no
suben mucho, seguiremos en un entorno global de reactivacién econdmica favorabie para los mercados
bursétiles. Es el escenario por el que seguimos apostando.

Mientras tanto, la situacién en China ha mejorado sensiblemente respecto al tercer trimestre. El gigante
asiatico se encuentra en una situacién muy diferente, ya que ya habia endurecido muy significativamente
su politica monetaria durante 2021 como respuesta al riesgo de sobrecalentamiento de su economia post-
confinamiento. Una vez solventados los riesgos sistémicos sin que el desinfle de la burbuja inmobiliaria
haya salpicado al sistema financiero, las autoridades monetarias chinas vuelven a apostar ahora por una
flexibilizacion progresiva propiciada por un repunte de inflacidon mucho mds moderado que en EE.UU o
Europa. Prueba de ello es la reciente reduccién adicional de las tasas de requerimiento de reservas
bancarias, la ampliacién de la disponibilidad de hipotecas a la reforma de vivienda o la liberacién de
financiacién para la consolidacién del sector inmobiliario. De nuevo, lo que tranquiliza a los inversores es
el mantenimiento de politicas monetarias sumamente acomodativas, ya que las autoridades chinas se
mantienen aparentemente determinadas a evitar que el crecimiento del crédito supere al crecimiento
nominal del PIB. Las expectativas de crecimiento del PIB chino para 2022-23 se mantienen elevadas,
ampliamente por encima del 5% (c.8% nominal en base a una inflacién esperada del ¢.2,5%), con lo que
la economia china volverfa a actuar como principal motor del crecimiento global en la era post-covid.

Dicho esto, persisten aln riesgos a nuestro escenario central de reactivacion econdémica moderada con
inflacién controlada vy tipos de interés negativos. Estos riesgos son fundamentalmente la aparicién de
nuevas variantes del Covid-19 més virulentas (sélo en 2021, ya hemos recibido dos serios avisos del
peligro que tiene no avanzar con los programas de vacunacion en paises emergentes o no desarrollados,
con la variante delta en India y la variante Omicron en Sudéfrica) y la estanflacién econdmica (en la
medida en que la inflacidn sea mas estructural de lo previsto y se traslade a los salarios obligando a
politicas monetarias profundamente restrictivas).

En cuanto a la actividad de capital riesgo, segtin datos estimados de la patronal ASCRI, 2021 ha registrado
la segunda mejor cifra en términos de inversién, con un valor total de €7.573M (+21% vs. 2020). La
inercia de reactivacién del mercado de inversién que se produjo a partir del segundo semestre de 2020,
que se ha prolongado en el 2021, junto con la abundante liquidez en el mercado han impulsado el
dinamismo de la inversion en el Gitimo afio. Los fondos internacionales han realizado inversiones por un
valor total de €6.098M, representando un 80% del total de la inversidn. Este afio han tenido lugar 11

grandes inversiones (ticket de inversién superior a €100M), lideradas por grandes fondos de inversién
internacionales.

En cuanto al segmento medio del capital riesgo donde la Sociedad Gestora lleva a cabo su actividad
(inversién entre €10-100M), los fondos nacionales siguen jugando un papel relevante, pero por segundo
afio consecutivo en 2021, las gestoras internacionales aumentaron su actividad en este tipo de operaciones
hasta niveles nunca registrados en Espafa. En general, la inversién ha decrecido un 5,6% con respecto al
2020 hasta los €2.437M, con un total de 94 operaciones (92 en 2020).
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A nivel sectorial, los sectores que més volumen de inversién recibieron fueron: TIC e internet,
energia/recursos naturales e industria, medicina y salud, servicios y productos de consumo.

Las entidades de capital riesgo recobraron el pulso desinversor en 2021, tras un afio en el que muchas
oportunidades de desinversién desaparecieron, se enfriaron o quedaron postergadas como consecuencia

de la pandemia. En total, la desinversion a precio de coste ha sido de €2.668M (+64% vs. 2020), con un
total de 361 desinversiones (302 en 2020).

La captacién de fondos por parte de las entidades nacionales privadas ha aumentado hasta los €2.961M
(+39% respecto a 2020), segundo mejor registro histérico por detras de 2007 (€3.758M). Este incremento
se debe a la mejora de las perspectivas econémicas tras superar la incertidumbre generada por la crisis
sanitaria mundial, apoyado por la liquidez, los bajos tipos de interés, la rentabitidad del Capital Privado y
el compromiso del Programa de Fondos Fond ICO Global.

Nmas1 Private Equity Fund II (en Adelante, el Fondo) vendid sus titimas participadas en la operacion de
secundario ejecutada a finales de julio de 2018. Desde entonces el Fondo mantiene retenidos
determinados importes para cubrir las contingencias abiertas en relacién con las operaciones de
desinversion de su cartera. Las Gltimas contingencias vencen en 2023.

Hechos posteriores

Se han anunciado potenciales y actuales sanciones por parte de muchos paises (incluidos EEUU, RU y EU)

como consecuencia de las operaciones militares iniciadas por Rusia contra Ucrania el 24 de febrero de
2022,

Esta situacién, junto con un aumento de la volatilidad de los precios de las materias primas y tipos de
cambio, asi como el riesgo de impactos adversos significativos en economias globales, han causado un
significativo aumento de la volatilidad en los mercados.

Con respecto a los fondos gestionados, Alantra PESF vendié en enero de 2022 su participacion en MBA,
distribuidor lider de productos ortopédicos, con retornos atractivos para los inversores del fondo. En
febrero de 2022, Alantra PEF III, por un lado, dio entrada a varios co-inversores estratégicos en AGOlives
Y, por otro lado, repartié un dividendo en HealthinCode, cuyo importe no se distribuyd a inversores pues
se utiliz6 para financiar nuevas actividades del fondo.

Evolucion previsible

El crecimiento se debilitard en 2022, pero seguird siendo sdlido por el impulso del gasto acumulado
liberado, los fondos EU Next Generation, y las politicas fiscales y monetarias favorables. La economia
europea crecerd 4,1% en 2022 tras un 5,3% en 2021. Creemos que 2022 deberia marcar el inicio de un
ciclo de capex sostenido por unos solidos balances, la mayoria de los pedidos y cartera de pedidos en
maximos, y el auge en precios. Las tendencias globales de internacionalizacién y la debilidad del euro
deberian favorecer este ciclo. Sin embargo, persisten ciertos riesgos, incluidos problemas de suministros,
incertidumbre por la pandemia, altos precios de energia, aumento descontrolado de los sueldos, y altos
volimenes de deuda puablica.

Respecto al panorama politico, la Comisién Europea retrasé fa implantacién de normas de capital bancario
mas estrictas a 2025 para apoyar la recuperacién. También ha firmado un acuerdo con EEUU para reducir
aranceles, incluidos los del acero y aluminio, relajando la guerra comercial que ha marcado la relacién
trasatléntica estos afios. En Alemania, en diciembre nombraron canciller a Olaf Scholz, del SPD, que lidera
una coalicidn més pro-europea entre SPD-FDP-Verdes. En Reino Unido, la fuerte derrota de los
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conservadores en diciembre al perder un escafio histéricamente seguro ha provocado dudas sobre el futuro
de Boris Johnson.

Fuera de Europa, EEUU crece a menor ritmo pero la actividad deberia mantenerse con la demanda
favorecida por mayor consumo privado y estimulos fiscales, a pesar de las dudas sobre si el gobierno
lograra aprobar el plan Build Back Better. China, sin embarge, sigue afectada por brotes de C-19, apagones
Y un sector inmobiliario a la baja. En Brasil el aumento constante de la inflacién y la reciente subida de
tipos frenan el crecimiento. En México la escasez de chips sigue afectando a la produccién de coches, y
las reformas politicas generan dudas. En India el gasto privado deberia impulsar el crecimiento a buen

ritmo a pesar de la incertidumbre sobre la aparicién de la variante Omicron y las dificultades de
suministros.

En cuanto a las perspectivas del sector de capital riesgo, estas siguen siendo positivas, aunque cautelosas.
Aungue las perspectivas para el mercado mundial de capital privado son positivas y la previsién es batir
el récord de captacidn de 2021, el ritmo de captacion para los fondos de caracter més local se estd viendo
afectado por la concurrencia de vehiculos de gran tamafio paneuropeos ante las perspectivas de cambio
de ciclo en las politicas monetarias. Por el lado inversor/desinversor, las perspectivas previstas a finales
de 2021 se han corregido en 2022 a partir del nuevo marco geopolitico que comenzé en el primer trimestre
cuyos efectos mds inmediatos (en términos econdmicos) han incidido en la evolucién del precio de la
energia y materias primas, que ya acusaba sefiales de incremento. El previsible impacto que la elevada
inflacién tendra en las politicas monetarias, junto a una recuperacion econdmica algo inferior a la prevista,
abren un nuevo escenario para el desarrollo de la actividad de cara a los proéximos meses que
probablemente devolvera a la actividad inversora a un escenario similar al de 2020, en el que se prestd
especial atencién a las empresas en cartera, sin perjuicio de que se sigan cerrando nuevas operaciones
de financiacién dada la liquidez de las gestoras y los mercados.

Operaciones con acciones propias

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

Investigacién y Desarrollo

El Fondo no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la investigacién y el desarrolio.

Objetivos y politicas de gestién del riesgo del Fondo

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

Gobierno corporativo, politica social y medioambiental

La Sociedad Gestora del Fondo es firmante de los principios de inversién responsable de UNPRI desde
2011 y manifiesta que la aplicacién de estos principios en materia social, medioambiental y de gobierno
corporativo, sobre sus decisiones de inversién y gestidn de las compafiias, puede mejorar la rentabilidad
de las inversiones en sus compafiias y la alineacién de intereses con sus inversores y la Sociedad Gestora.
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En 2018, la Sociedad Gestora ya publicé su politica de inversién responsable que recoge todos los
principios de responsabilidad que la Sociedad Gestora aplica durante las distintas fases de evaluacién de
las oportunidades de inversidn, inversién, seguimiento y desinversion de las compafiias participadas. Esta
politica fue en la pagina web junto con el informe publico de Transparencia de 2017 presentado a UNPRIL.
Durante el ejercicio 2021 se ha realizado una actualizacién de la politica de inversién responsable para
reflejar como integra la gestora el ASG en todo el ciclo de inversién.

En 2021, la Sociedad Gestora junto con una consultora externa ha disefiado un nuevo sistema anual de
reporte en materia ASG que incluye mds 40 indicadores que las compaiiias de fondos gestionados Alantra
Private Equity reportan de forma anual. De esta forma, se lleva a cabo un seguimiento detallado de fa
evolucién de la cartera y el impacto de sus actividades. Partiendo de la informacidn proporcionada por
este sistema de reporte, la Sociedad Gestora ha elaborado un informe especifico sobre diferentes aspectos
de Responsabilidad Social Corporativa para las compafifas participadas de Alantra Private Equity. Este
informe anual de 2021, que ha supuesto una revolucién vs. los informes de afios anteriores, ya se
encuentre disponible en la web de Alantra Private Equity.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en
operaciones comerciales

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



Diligencia que levanta D. Gonzalo de Rivera Garcia de Leaniz, en representacion de Alantra Capital Privado,
S.G.E.I.C.,, S.A.U., como liquidador — la “Sociedad Liquidadora” — de Nmas1 Private Equity Fund Il Non-Erisa,
Fondo de Capital Riesgo (en liquidacién) — el “Fondo” — para hacer constar que tras la formulacién de las cuentas
anuales y el informe de gestion del Fondo, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021, por
la Sociedad Liquidadora en la sesion del 31 de mayo de 2022, el representante de la Sociedad Liquidadora ha
procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestién, en hojas
de papel timbrado, cuya numeracién se detalla en el Anexo, firmando por el representante persona fisica de la
Sociedad Liquidadora cuyo nombre y apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 31 de mayo de 2022

—

Fdo.: D. quz,alo "ﬁi;/era Garcia de Leaniz



ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestién de Nmas1 Private

Equity Fund Il Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacion), correspondientes al ejercicio cerrado
el 31 de diciembre de 2021, se compone de 42 hojas de papel timbrado, referenciadas con la
numeracién 006607870 al 006607911, ambos inclusive, habiendo estampado su firma el representante
persona fisica de Alantra Capital Privado, S.G.E.I.C., S.A.U., en su calidad de Sociedad Liquidadora de
Nmas1 Private Equity Fund Il Non-Erisa, Fondo de Capital Riesgo (en liquidacion) en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de mayo de 2022




