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Charman Auditores,S.A.

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Hostel Experiences Europe, Fondo de Capital Riesgo, por encargo del
Consejo de Administracién de Orienta Capital, SGIIC, S.A. (en adelante, la Sociedad
Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Hostel Experiences Europe, Fondo de Capital
Riesgo, (en adelante el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, 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 2020, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

" Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la

actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en
relacion 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
segln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han
concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada
normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Marqués del Puerto, 4, pral dcha. Alberto Aicocer, 24 - 3.° B
48009 BILBAO 28036 MADRID
Tif 944 354 940 - Fax 944 354 941 Tif 814 583 418 - Fax 914 573 460

Inscrita en el Registro Mercantil de Vizcaya, Tomo BI-222, Secc. Gral. de Sociedades, Folio 1°, Hoja BI-892-A, Inscripcion 12 - C.I.F. A-48481865

Inscrita en el R.O.A.C. con el n° SO732



GOYA. 12081

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditorfa 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.

Valoracion de las inversiones financieras

El objeto social principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales, directa
o indirectamente, en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria. La
practica totalidad de las inversiones financieras mantenidas por el Fondo al 31 de diciembre
de 2020 se encuentra invertido en entidades objeto de capital riesgo, cuya valoracion a dicha
fecha es estimada por la Direccién de Orienta Capital, S.G.LI.C., S.A. como Sociedad Gestora
del Fondo. Para la realizacion de dicha valoracién se aplican las técnicas de valoracién
indicadas en la Nota 4.a de la memoria de las cuentas anuales adjuntas. Identificamos esta
drea como el aspecto mas relevante a considerar en la auditoria del Fondo por la relevancia
que tiene la valoracion de las inversiones financieras reflejadas en el balance, asi como el
posible deterioro asociado a dichas inversiones.

Nuestros procedimientos de auditoria para abordar este aspecto han incluido, entre otros:

. Hemos obtenido un entendimiento de los procedimientos, criterios y métodos
empleados por la Sociedad Gestora del Fondo en la determinacién de la valoracion de
las inversiones financieras, al objeto de considerar que son adecuados y se aplican de
manetra consistente.

o Adicionalmente, hemos realizado procedimientos sobre el proceso de valoracién y el
registro contable de la cartera de inversiones financieras del Fondo, entre los que
destacan los siguientes:

- Obtencioén de un detalle de las participaciones mantenidas al 31 de diciembre
de 2020 y entendimiento de las principales variaciones producidas durante el
ejercicio.

- Anélisis de la correccién del método de valoracion aplicado a cada inversion
en funcién de las politicas de valoracion establecidas y la normativa aplicable
y comprobacion de la valoracion de la cartera de inversiones.

Marqués del Puerto, 4, pral dcha. Alberto Alcocer, 24 - 3.° B
48009 BILBAC 28036 MADRID
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con
las cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las
cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espatfia, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparaciéon de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

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

Marqués del Puerto, 4, pral dcha. Alberto Alcocer, 24 -3.° B
48009 BILBAO 28036 MADRID
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidon. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad
pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion
material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman basédndose en las cuentas
anuales. '

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

) Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opiniéon. 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 colusidn,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdéneas, o la
elusion del control interno.

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

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los Administradores de la
Sociedad Gestora 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
informacidén 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.
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° Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones
y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad
en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los
riesgos considerados més significativos.

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

ORES
CHARMAN AUDITORES, S.A. (n° ROAC S0732) “’\UD".

| pe CUENTAS DE ESPANA

CHARMAN AUDITORES, S.A.

@’ Z/ \/\Q/\’ 2021 NGm.03/21/03317
l’ .Ir.\f:)rlrr;e de auditorfa de cuentas sujeto
ala normativa de auditorfa de cuentas

Alfonso Eguiddzu (n° ROAC 02769) shss o
Bilbao, 17 de mayo de 2021 T
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HOSTEL EXPERIENCES EUROPE, FCR
Balances al 31 de diciembre de 2020 y 2019

Cuentas de riesgo y compromiso
Avales y garantias concedidos

Avales y garantias recibidos

(expresado en euros)

Notas de la
memoria

31-12-2020 31-12-2019 (%)

Compromisos de compra de valores

e De empresas objeto de capital riesgo -

e De otras empresas

Compromiso de venta de valores

e De empresas objeto de capital riesgo -

e De otras empresas

Resto de derivados

Compromisos con socios o participes -

Otros riesgos y compromisos

Otras cuentas de orden

Patrimonio total comprometido

Patrimonio comprometido no exigido 7y 11

Activos fallidos

Pérdidas fiscales a compensar

8

Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) -

Deterioro capital inicio grupo

Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Bilbao, a 30 de abril de 2021

(*) Se presecun<c:«:usvomen!e a efectos comp

orotvoi Véase Nota 2.e

20.096.000,00 20.096.000,00
14.871.040,00 18.086.400,00
548.455,24 98.794,43

10.500,00 -

35.525.995,24 38.281.194,43

35.525.995,24 38.281.194,43
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HOSTEL EXPERIENCES EUROPE, FCR
Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes

a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019

(expresado en euros)

Ingresos financieros

e Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
e Ofros ingresos financieros

Gastos financieros

e Intereses y cargas asimiladas

e Otros gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de
inversiones financieras (neto)

e Resultados por enajenaciones (neto)
— Instrumentos de patrimonio
— Valores representativos de deuda

— Otras inversiones financieras
e Variacidn del valor razonable en Instrumentos financieros
e Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
e Diferencias de cambio (netas)
Otros resultados de explotacion
e Comisiones y otros ingresos percibidos

— De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo

—  Ofras comisiones e ingresos
e Comisiones satisfechas

—  Comision de gestion

—  Otras comisiones y gastos
Margen bruto
Gastos de personal
Otros gastos de explotacion
Amortizacion del inmovilizado
Exceso de provisiones
Resultado de explotacion
Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado
Deterioro de resto de activos (neto)
Otros
Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

Resultado del ejercicio (pérdida)

Bilbao, a 30 de abril de 2021

Notas de la
memoria 31-12-2020 31-12-2019 (¥)

6 3.948,95 -

- (46,92) -

10 (401.920,93) (20.921,86)

10 (51.641,91) (77.872,57)
(449.660,81) (98.794,43)
(449.660,81) (98.794,43)
(449.660,81) (98.794,43)

9 - -

3 (449.660,81) (98.794,43)

(*) Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparativos. Vécse Nota 2.e




HOSTEL EXPERIENCES EUROPE, FCR
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes
a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019
(expresado en euros)

a) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Notas de la
memoria 31-12-2020 31-12-2019 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3 (449.660,81) (98.794,43)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio
neto - - -

Por valoracion de instrumento financieros

e Activos financieros disponibles para la venta - - -
e Otros - - -
Por coberturas de flujos de efectivo - - =
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes . - - -

Efecto impositivo - . -

Total transferencia a la cuenta de pérdida y
ganancias - - -

Por valoracion de instrumento financieros

e Activos financieros disponibles para la venta - - -
e Otros - - -
Por coberturas de flujos de efectivo - - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - - -

Efecto impositivo - - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - (449.660,81) (98.794,43)

Bilbao, a 30 de abril de 2021

*) Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparditivos. Véase Nota 2.e
Y p

1 Vi
R\ H-W_w ST




9/.'v05'9.9v (18°099'6v7)  (S¥'v6.'86) 5 00'096'¥22'S

- Y'v6.°86 (ev'v6.°86) - 3
0009€°SLZ°E - - # 00'09€°SLZ°€
(18‘099°6tY)  (18°099°6t1) ~ - -
/5's08°0L6°L  (Ev'v6.°86) - 8 00009'600'2
00009'600°C 2 = - 00°009'600'2
(e'v6.°86) (€¥'v6.°86) - - =

lejol oio1243[3 |9p SBAI9SY uoisiwa sadioijed
ope}|nsay ap euwlid

0Jau oluowijed [@ Us SOIqUIED op [e}0} Ope}sg

(soina us opesaldxa)

9'Z DJON SSDJA 'SOADIOAUWOD SO}O38 D SJUSWIDAISN|OX A POJUN DJUSsaId 8 (.)

1Z0Z 9P |4qe 8p OE e ‘oeq|ig

020¢ [e1d1uj/i6 1 0¢ [eul} opjes
oluowlijed [9p SQUOIOBIBA SBIIO
sos|oquiaay

sauoloduosng

solejaldold o so100s uod sauoioeladQ
o1o1019[e |op opeynsal [ap uoioed||dy
soploouodal soiseb A sosalbul |ejo ]
020¢ [eld1u]/|6L0C leul} opjes
oluowljed [9p SauoIoBlLBA SBIIO
SOS|OqUIoRy e

souol0diuosng e

soliejaidold o so100s uod sauoidelsadQ
oio10.18(e |op opeynsal [ap ugioeol|dy
sopioouooal sojseb A sosaibul |ejo |
(+) 6102 [e1d1ul opleg

(q

61L0Z 3P 2IquBIDIPp 3P LE |2 opeulw.d} oio1213fa |e
_ajualpuodsaliod 0jau ojuowiijed [ US SOIqWED Ip ope}sg

¥04 ‘AdodN3 STONINILXI 13LSOH




HOSTEL EXPERIENCES EUROPE, FCR
Estados de flujos de efectivo correspondientes
a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019

(expresado en euros)

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes al resultado

e  Amortizaciones de inmovilizado
e  Correcciones valorativas por deterioro
e Imputacion de subvenciones

o Resultados por bajas de enajenaciones de instrumentos
financieros

e Ingresos financieros

e  Gastos financieros

Cambios en el capital corriente

o Existencias

e  Deudores y otras cuentas a cobrar

e  Otros activos corrientes

o Acreedores y otras cuentas a pagar

e  Otros pasivos corrientes

e  Otros activos y pasivos no corrientes

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
o Pagos de intereses

e  Cobros de dividendos

e  Cobros de intereses

e  Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios

e  Otros (pagos) cobros

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Pagos por inversiones

o  Empresas del grupo y asociadas

e  |nmovilizado intangible

e  Inmovilizado material

Cobros por desinversiones

e  Empresas del grupo y asociadas

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

Cobros por instrumentos de patrimonio

° Emision de instrumentos de patrimonio

Cobros por instrumentos de pasivo financiero
e  Otras deudas

Pagos por instrumentos de pasivo financiero
e  Otras deudas

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de
patrimonio

e Dividendos

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio
AUMENTO//DISMINUCION) NETA DE EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Bilbao, a 30 de abril de 2021

(*) Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparativos. VeoséNoto 2.e

Notas de la
memoria

31-12-2020

31-12-2019 (*)

(449.660,81)

(72.162,90)

(98.794,43)

98.794,43

(521.823,71)

(4.543.915,66)

(4.543.915,66)

3.215.360,00

2.009.600,00

3.215.360,00

2.009.600,00

(1.850.379,37)

2.009.600,00

2.009.600,00

159.220,63

2.009.600,00
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1. Naturaleza del Fondo

Hostel Experiences Europe, FCR (en adelante el Fondo) se constituyé el 23 de
octubre de 2019 y esta inscrito en el Registro Especial Administrativo de Fondos de Capital
Riesgo de la “Comision Nacional del Mercado de Valores” (CNMV) con el nimero 271, con
fecha 15 de noviembre de 2019, fecha en la que comienza sus actividades.

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 (ECR), otras Entidades
de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado (EICC) y las Sociedades Gestoras de Entidades de
Inversion Colectiva de Tipo Cerrado (SGEIC), que modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, y que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre, reguladora de las ECR y sus Sociedades Gestoras, asi como a la restante
normativa especifica de las ECR.

La direccién, gestion y representacion del Fondo corresponde a “Orienta Capital,
SGIIC, S.A.” (en adelante la Sociedad Gestora), con domicilio social en la Calle Rodriguez
Arias, numero 15, planta 6° A, de Bilbao, y esta inscrita en el Registro Especial de Entidades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva con el nimero 258. Por otra parte, la
administracion se encuentra delegada en “Inversis Gestion, SGIIC, S.A.”, y el control de
riesgos en “Serfiex, Servicios Financieros Experimentales, S.A.”, que evalla los proyectos ex-
ante, y emite un informe anual de riesgos.

El Fondo se constituye con el objetivo de invertir en compafiias titulares de activos
inmuebles destinados a Hostels, o destinados a construir un Hostel, asi como titulares de
contratos de arrendamiento, gestion o derechos de uso de Hostels, asi como cualquier otro
tipo de activo destinado al hospedaje.

Las sociedades participadas en las que invierta el Fondo podran desarrollar las
siguientes actividades:

a) adquisicion de inmuebles, solares, edificios para rehabilitar, Hostels en
funcionamiento, inmuebles de diferentes usos, etc., cuya actividad final en
todos los casos sea la explotacion como Hostels bajo la marca “The Central
House” u aquella que designe el Comité de Inversiones;

b) participacion en arrendamientos, gestién o explotaciéon con terceros, cuya
actividad final en todos los casos sea la explotacion como Hostels bajo la marca
“The Central House” o aquella que designe el Comité de Inversiones; u

c) otras posibles inversiones en:
i) derechos de superficies,
ii) concesiones administrativas,
iii) activos (en venta, arrendamiento o gestion) que pudieran ser

gestionados desde un activo cercano ya existente (misma ciudad) como
pueden ser los pisos turisticos,
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iv) posibles adquisiciones de otras cadenas de Hostels, siendo |a finalidad,
en todos los casos, la explotacion como Hostels bajo la marca “The
Central House” (o aquella que designe el Comité de Inversiones) o
negocios complementarios.

El Fondo se constituye con una duracién que comenzara a contar en la fecha de
inscripcion del Fondo en el registro de la CNMV, siendo esta la fecha efectiva del comienzo
de sus operaciones, hasta la fecha en que hayan transcurrido nueve afos desde la fecha de
cierre inicial. Esta duracion podra, a propuesta de la Sociedad Gestora, aumentarse en tres
periodos sucesivos de un afio cada uno, siempre contando con el visto bueno del Comité de
Supervision.

No obstante, si una vez finalizado el Periodo de Colocacion, el Fondo hubiese obtenido
Compromisos Totales por importe inferior a cuarenta millones de euros, la Sociedad Gestora
podra, a su discrecion, proponer al Comité de Supervisién que adopte una de las decisiones:
continuar con el Periodo de Inversidn o liquidar el Fondo de conformidad con lo establecido
en el Reglamento del Fondo.

De acuerdo con la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las ECR, otras
EICC y las SGEIC, es la CNMV quien asume el grueso de las potestades de supervision de
estas sociedades. En este sentido, las normas contables especificas que deben cumplir las
ECR seran las contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las ECR, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las ECR, de lo previsto en el Cédigo de Comercio,
Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que
les resulte de aplicacion. Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en
esta Circular, se aplicara la normativa contable espafola vigente compatible con el Plan
General de Contabilidad (nota 2.a).

De acuerdo con la normativa citada, los aspectos fundamentales relativos a los Fondos
de Capital Riesgo son los siguientes:

a) Ademas de la politica de inversiones establecida en su Reglamento de Gestion,
debera mantener como minimo el 60% (sin considerar correcciones valorativas
por deterioro) de su activo computable (entendido éste como el resultado de
sumar el importe de patrimonio neto, los préstamos participativos recibidos y
las plusvalias latentes netas de efecto impositivo) en:

i) Acciones y participaciones en el capital de empresas que sean objeto
de su actividad principal,

ii) Préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su
ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente
ligada a los beneficios;

iii) Hasta el 30% del total del activo computable en otros préstamos

participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de
actividad principal.
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b) El resto de su activo computable no sujeto al coeficiente anterior, podra
mantenerse en:

Valores de renta fija negociados en mercados organizados;
Participaciones en el capital de empresas, excepto en ECR;

Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que
reglamentariamente se precisen;

iv) Préstamos participativos;
V) Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas.
c) No podra invertir mas del 25% de su activo en una misma empresa en el

momento inicial, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo
de sociedades.

El Fondo ha comenzado la actividad inversora durante el ejercicio 2020. En base al
articulo 17 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, los coeficientes pueden incumplirse durante
los tres primeros afios de vida del Fondo.

2, Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Entidad

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de la
Sociedad Gestora de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la Entidad, que es el establecido en:

vi)

Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV.

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las ECR, otras EICC
y las SGEIC.

Cédigo de Comercio y restante legislacion mercantil.

Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.
Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan General de
Contabilidad y sus normas complementarias, asi como las normas de

obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV.

El resto de normativa contable espafola que resulte de aplicacion.

R\ ij T
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Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo
y se presentan de acuerdo con formatos y criterios de valoracion establecidos
en la Circular anteriormente mencionada, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo
y para las cuestiones no reguladas especificamente en dicha Circular, con la
normativa contable espafola contable vigente compatible con el Plan General
de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera
del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y de los resultados de sus operaciones,
de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha. Estas cuentas anuales,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora (nota
1), se someteran a aprobacion por el Consejo de Administracion de la
mencionada sociedad estimandose que seran aprobadas sin modificacion
alguna.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los
Administradores de la Sociedad Gestora han formulado estas cuentas anuales
teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables de
aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas
anuales. No existe ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya
dejado de aplicarse.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios
y politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracién de las
cuentas anuales.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora para
valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

i) El importe del “Capital comprometido no exigido” de las cuentas de
orden, corresponde a los importes incluidos en los correspondientes
“Acuerdos de Suscripcion”, contratos vinculantes, firmados con los
respectivos participes, que a fecha de cierre del ejercicio no han sido
exigidos. De acuerdo al reglamento de gestion del Fondo, la Sociedad
Gestora ira requiriendo al inversor para que proceda a la aportacion
mediante solicitudes de desembolso. El reglamento de gestion
establece las consecuencias del incumplimiento de dichas solicitudes
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ii) El valor razonable de determinados instrumentos financieros (Nota 6).
La valoracion de los activos requiere la realizacion de estimaciones con
el fin de determinar su valor razonable, a los efectos de evaluar un
posible deterioro. Para determinar este valor razonable los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han utilizado el
método de valoracion del coste amortizado, permitido durante los tres
primeros afos, de acuerdo a la Norma 11 de Valoracion de la Circular
11/2008, de 30 de diciembre publicada por la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor
informaciéon disponible al cierre del ejercicio 2020, pudiera ser que
acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a modificar
dichas estimaciones (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria
conforme a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
CNMYV, de forma prospectiva.

Comparacion de la Informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se
presenta Unica y exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la
informacién correspondiente al ejercicio 2020.

Adicionalmente, el Fondo se constituyo el 23 de octubre de 2019, por lo que la
cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2019 no refleja un afo completo de actividad.

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 se presentan de
forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea
significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables
respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2019.

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales no se ha detectado ningun error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las
cuentas anuales del ejercicio 2019.
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i) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene
responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relaciéon con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este
motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto
a informacion de cuestiones medioambientales.

No obstante, los criterios medioambientales son un aspecto muy importante en
el disefio y eleccion de los Hostels. En este sentido, el primer proyecto “TCH
Hostel Burgos de Pamplona, S.L.” ha sido elaborado bajo estrictos criterios de
sostenibilidad energética, contando para ello con el lider mundial de evaluacion
y certificacion medioambiental BREEAM.

3. Aplicacion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2020, formulada por los
Administradores de la Sociedad Gestora y que se espera sea aprobada por el Consejo de
Administracion, consiste en la aplicacion de la totalidad de la pérdida del ejercicio a la cuenta
“Resultados negativos de ejercicios anteriores”.

4. Normas de registro y valoracion

Los principales criterios de registro y valoracion utilizados en la elaboracion de las
cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2020 son los siguientes:

a) Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene el Fondo, tanto a
corto como a largo plazo, en empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

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.

/L
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Se consideran "Negocios conjuntos" o "Empresas multigrupo" los que, no
siendo entidades dependientes, estan controlados conjuntamente por dos o
mas 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 decision estratégica de caracter financiero u
operativo que los afecte.

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
gestion de una empresa, cuando se cumplan los siguientes requisitos:

o El Fondo participa en la empresa, y
o Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera
y de explotacion de la participada, sin llegar a tener el control.

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

o Representacion en el Consejo de Administracion u érgano equivalente
de direccion de la empresa participada;

o Participacion en los procesos de fijacion de politicas;

) Transacciones de importancia relativa con la participada;

o Intercambio de personal directivo; o

o Suministro de informacion técnica esencial

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

i) Clasificacion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

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

/{g 1 (T\‘
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Valoracion de las 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 transaccion que les sean
atribuibles y, en su caso, el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que hubieran adquirido.

Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. El importe de
la correccidn valorativa sera calculado como la diferencia entre su valor
en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la
estimacion del deterioro de esta clase de activos se toma en
consideracion 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 de la
entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las
plusvalias y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el
momento de la valoracion.

En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

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

En cualquier caso, se informa en cuentas de orden del importe de las
plusvalias latentes netas de impuestos, determinadas por comparacion
del coste de la inversion con su valor razonable.
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Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de
aportaciones por reduccion de capital social y otras distribuciones a
accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para
ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna formula valorativa
de general aceptacidon, 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.

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

El valor razonable de las inversiones también podra ser determinado
mediante la aplicacion de otros modelos y técnicas de valoracion
generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas
de valoracion a utilizar se incluyen.

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

o Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

o Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracion empleados deberan ser
aprobados por el érgano de administracion de la Sociedad Gestora y
deberan estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el
uso de datos observables de mercado y otros factores que los
participantes en el mercado considerarian al fijar el precio, limitando en
todo lo posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no
observables o contrastables.

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

o Los resultados significativamente inferiores o superiores a los
inicialmente proyectados que conduzcan a una disminucion o
apreciacién permanente del valor.
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o La aparicion de problemas financieros o de negocio del emisor
de los valores que planteen la necesidad de obtener financiacion
adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades
0 en empresas del grupo.

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

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

La Sociedad Gestora evalua la efectividad de los modelos y técnicas de
valoracion que utiliza de manera periédica, 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 valoracion
permitan determinar el valor razonable de la inversién con fiabilidad,
ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de
las correcciones valorativas por deterioro.

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

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

Para el caso de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y
asociadas que sean clasificadas como capital inicio, tal y como se
define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora certificando que se esta
cumpliendo con el plan de negocio de la empresa, las correcciones
valorativas por deterioro, en su caso, se registraran en el epigrafe
"Deterioro capital inicio grupo" de las cuentas de orden.
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Los préstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del
grupo, multigrupo y asociadas, como son los préstamos participativos o
cualquier otra financiacion que forme parte de su objeto social principal,
se clasifican a efectos de su valoraciéon como "Préstamos y partidas a
cobrar" y se valoran en los términos que se establecen en el apartado
b) siguiente.

b) Inversiones financieras

i)

s

Clasificacion de las inversiones financieras

Incluye los 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" del activo del balance. También se consideraran como
partidas a cobrar el efectivo, cuentas de tesoreria, la financiacion de
cualquier tipo otorgada por la entidad no representada mediante valores
y todos aquellos créditos y activos financieros distintos de los anteriores
cuyos cobros sean de cuantia determinada o determinable, y que no se
negocien en un mercado activo. Entre otros, se consideraran dentro de
esta categoria los depdsitos por garantias, dividendos a cobrar, o
saldos a cobrar por comisiones. Se clasifican a efectos de su valoracién
como "Préstamos y partidas a cobrar" tal y como se establece en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre.

Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Los préstamos y créditos a empresas se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor
razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su
coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el
epigrafe "Ingresos financieros" de la cuenta de Pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas
partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo 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. El Fondo
considera como activos deteriorados (activos dudosos) aquellos activos
financieros contabilizados al coste amortizado para los que existen
evidencias objetivas de deterioro, que hacen referencia
fundamentalmente a la existencia de impagados, incumplimientos,
refinanciaciones y a la existencia de datos que evidencien la posibilidad
de no recuperar la totalidad de los flujos futuros pactados o que se
produzca un retraso en su cobro.
|
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Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se
reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso en el epigrafe
"Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones
financieras" de la cuenta de Pérdidas y ganancias.

c) Resto de activos financieros y pasivos financieros
i) Resto de activos financieros

El “Resto de activos financieros” se desglosan a efectos de
presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del balance:

o Efectivo y otros activos 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 gestién normal
de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Préstamos y partidas a cobrar".

° 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 y los saldos pendientes de liquidar
por venta de valores. Asimismo, incluye los desembolsos
exigidos a los participes, desde la fecha que sean exigidos por
el Fondo y hasta el momento en que dichos desembolsos se
hagan exigibles. Por ultimo, incluye también los deudores que
han sido clasificados como dudosos, bien sea porque su
reembolso sea problematico 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 hayan
declarado en concurso de acreedores o se encuentren en
situacion irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Préstamos y partidas a cobrar”.

ii) Resto de pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene
el Fondo y que se han originado en la compra de bienes y servicios por
operaciones de trafico de la empresa, o también aquellos que, sin tener
un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos
financieros derivados.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como
“Débitos y partidas a pagar", se valoran inicialmente por su valor
razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable
de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion
directamente atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su
coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el
epigrafe "Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas" de la
cuenta de Pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo
no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en
un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

i)

Si los 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 dara de baja
del balance. La diferencia entre la contraprestacién recibida neta de los
costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinara la ganancia o pérdida surgida al dar de baja
dicho activo, la que forma parte, en su caso, del resultado del ejercicio
en que ésta se produce.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e
irrecuperable después de su inversiébn 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.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte del mismo, solo se
dan de baja del balance cuando expiren o se hayan cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario
que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.
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Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la obligacién se haya
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 transaccion atribuibles y en la que se debe recoger
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se
reconoce en la cuenta de Pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los

depésitos y adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los
siguientes requisitos (nota 5):

i) Son convertibles en efectivo.

i) En el momento de su adquisicion su vencimiento no era superior a tres
meses.

iii)) No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

iv) Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria de la Entidad.

Contabilizacion de operaciones

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos,
se registran a la fecha de su contratacion o concesion, por el valor razonable
de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le sean
directamente atribuibles. Los intereses se registran de acuerdo con lo
establecido en la nota 4.a)ii). En el momento en que se consideren incobrables
de forma irreversible y se den de baja del balance, su saldo se traspasa al
epigrafe "Activos fallidos" de las cuentas de orden.

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 el epigrafe "Deudores" del Balance.
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h) 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 adquisiciéon se reconocen, en su caso,
como ingresos en el epigrafe "Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados" de la cuenta de Pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de
interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho del socio
a recibirlo. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la
tasa de rendimiento hasta la proxima revision del tipo de referencia a
efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

i) Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestion
necesarios para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su
naturaleza, en el epigrafe "Otros resultados de explotacion -Comisiones
satisfechas" de la cuenta de Pérdidas y ganancias.

iii) Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

i) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la
cuenta de pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por
el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido (nota 8).

Elimpuesto corriente es 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 se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacidn de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles
dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto
diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones deyvalor imputadas en patrimonio.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por
pérdidas fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por
impuesto diferido en ningdn caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados
positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se
registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar" de las cuentas de orden
del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los
activos por impuesto diferido sélo se reconocen si existe probabilidad de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos. La
cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes
ajustes de valoracion.

En aplicacién de Ley 27/2014, de 27 de noviembre, y en la medida en que
existe una exencioén plena sobre las plusvalias generadas en los incrementos
de patrimonio de los instrumentos de patrimonio de las entidades objeto del
capital riesgo, los Administradores de la Sociedad Gestora consideran poco
probable la recuperacion de los créditos fiscales por las bases imponibles
negativas pendientes de compensacion, asi como los correspondientes a
deducciones pendientes de aplicacién, por lo que no registran activos por
impuesto diferido. No obstante, el importe de las pérdidas fiscales pendientes
de compensar se registra en cuentas de orden del Balance.

Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes
y no corrientes. A estos efectos, los activos y pasivos se clasifican como
corrientes cuando su vencimiento, enajenacion o realizacion se espera que se
produzca en el plazo maximo de un afio, se mantienen con fines de negociacion
o se trata de efectivo y otros activos liquidos equivalentes cuya utilizacion no
esta restringida por un periodo superior a un afo. En caso contrario se
clasifican como activos y pasivos no corrientes.

Se considera que el ciclo normal de explotacién es inferior a un afio.
Compromisos y derechos de venta de valores

Las cuentas de orden recogen bajo el epigrafe "Compromisos de venta de
valores" el valor estimado de realizacion al cierre de cada ejercicio de aquellas
participaciones en relacion sobre las cuales se han suscrito compromisos de
venta con el resto de socios o accionistas o con la propia sociedad participada.
El valor de realizacion se determinara en base a la mejor estimacion al cierre
del ejercicio del precio de venta acordado, que salvo acuerdo expreso entre
socios que tome como base otras variables econdémico - financieras, se
calculara en base al valor teérico contable de la participacion.
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Bajo este epigrafe no se incluyen las opciones de venta que pudiera ejecutar
el Fondo, en garantia de la materializacion de las ventas en los plazos y
condiciones establecidos, como consecuencia de incumplimientos por parte
del resto de los accionistas de dichas sociedades.

) Estados de cambios en el patrimonio neto

Los “Estados de cambios en el patrimonio neto” que se presentan en estas
cuentas anuales muestran el total de las variaciones habidas en el patrimonio
neto durante los ejercicios. Esta informacion 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 continuacion se explican las
principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes de los
estados:

i) 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 los ejercicios, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en las cuentas de pérdidas y
ganancias de dichos ejercicios y los otros ingresos y gastos registrados,
de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en
el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:

o Los resultados de los ejercicios.

o Los importes netos de los ingresos y gastos reconocidos
transitoriamente como ajustes por valoracion en el patrimonio
neto.

o Los importes netos de los ingresos y gastos reconocidos

definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.

o El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los
conceptos indicados en las letras b) y e) anteriores.

o Los totales 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 P\or valoracion se desglosan en:
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o Ganancias/ (pérdidas) por valoracién

Recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocido directamente en el
patrimonio neto.

o Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Recoge el importe de las ganancias o pérdidas por valoracion
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 el importe de los traspasos realizados en el ejercicio
entre partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios
establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto,
mostrandose su correspondiente efecto impositivo, en su caso, en la
rubrica "Impuesto sobre beneficios" del estado.

i) 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. Estos estados muestran, por
tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final de los
ejercicios de todas las partidas que forman el patrimonio neto,
agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las
siguientes partidas:

o Ajustes por cambios en criterios contables y por errores
Incluye, en su caso, los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la re-expresion retroactiva de los
saldos de los estados financieros con origen en cambios en los
criterios contables o en la correccion de errores.

o Ingresos y gastos reconocidos en los ejercicios
Recoge, de manera agregada, el total de las partidas

registradas en los estados de ingresos y gastos reconocidos
anteriormente indicadas.
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o Otras variaciones del patrimonio neto

Recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de
capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier
otro incremento o disminucion del patrimonio neto.

m) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:
i) 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.

i) Actividades de explotacion

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

iii) Actividades de inversion

Las de adquisicidn, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y
sus equivalentes.

iv) Actividades de financiacion

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

n) Transacciones con vinculadas

El Fondo considera partes vinculadas a los Administradores de la Sociedad
Gestora, al personal clave de la Direccion y personas relacionadas, asi como
a la Sociedad Gestora y aquellas entidades participadas por el Fondo. El
Fondo realiza sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado
(nota 11).
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Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

La composicion de este epigrafe del activo corriente del balance al 31 de diciembre de
2020y 2019 es la siguiente:

2020 2019
Cuentas corrientes 159.220,63 2.009.600,00
En el ejercicio 2020 no se han devengado intereses por las cuentas de tesoreria
2019).
6. Instrumentos financieros

2.

El desglose del epigrafe de Inversiones financieras a largo plazo es el siguiente:

2020 2019

Instrumentos de patrimonio en empresas
del grupo y asociadas

e De entidades objeto de capital riesgo  4.264.966,71 -

Préstamos y créditos a empresas 278.948,95 -
4.543.915,66 -
a) Instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y asociadas

(O en

Las inversiones en Instrumentos de patrimonio de entidades de capital riesgo
han sido consideradas como capital inicio. El registro de dichas inversiones se
ha efectuado conforme a los requerimientos de la Norma 11 de la Circular

11/2008.

A continuacion, presentamos el detalle de las entidades objeto de capital

riesgo, al 31 de diciembre de 2020:

% Aportaciones/ Valor contable Valor
Particip Distribuciones a 31-12-2020 razonable

Hostel Experiences Europe Overhead,
S.L.U. 100% 553.000,00 553.000,00 553.000,00
HEE1 Experiencias y Alojamiento, S.L.U. 100% 403.000,00 403.000,00 403.000,00
TCH Hostel Burgos de Pamplona, S.L 50% 3.305.966,71 3.305.966,71 3.305.966,71
HEE2 Experiencias y Alojamiento, S.L.U. 100% 3.000,00 3.000,00 3.000,00

4.264.966,71 4.264.966,71 4.264.966,71
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Los importes de capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacion de
interés, al 31 de diciembre de 2020, seglin se recoge en los estados financieros
de las sociedades participadas no cotizadas, consideradas como capital inicio,
se detallan a continuacion:

Reservas y Resultado Total
Capital otras ejercicio patrimonio
Social aportaciones 2020 neto
Hostel Experiences Europe Overhead,
S.L.U. 3.000,00 550.000,00 (302.899,86)  250.100,14
HEE1 Experiencias y Alojamiento, S.L.U. 3.000,00 400.000,00 (11.735,94) 391.264,06
TCH Hostel Burgos de Pamplona, S.L. 3.000,00 (54.631,98) (221.676,95) (273.308,93)
HEEZ2 Experiencias y Alojamiento, S.L.U. 3.000,00 - - 3.000,00
12.000,00  gg5 368,02 (536.312,75)  371.055,27

Todas las sociedades arriba indicadas tienen el cierre contable el 31 de
diciembre, no estando sujetas a auditoria.

El valor razonable ha sido calculado como el coste de las participaciones, por
tratarse de sociedades o bien constituidas en el propio ejercicio o que aln no
han comenzado su actividad.

La descripcidn de las inversiones es la siguiente:

La Sociedad Hostel Experiences Europe Overhead, S.L.U., albergara los
servicios centrales con el objetivo de dar soporte operativo al proyecto,
mientras que las sociedades HEE1 Experiencias y Alojamiento, S.L.U., TCH
Hostel Burgos de Pamplona, S.L., y HEE2 Experiencias y Alojamiento, S.L.U.,
realizaran la explotacién econdémica de Hostels.

b) Préstamos y créditos a empresas

El epigrafe de Inversiones financieras a largo plazo incluye al 31 de diciembre
de 2020 el importe de 4 préstamos participativos otorgados a la empresa
participada TCH Hostel Burgos de Pamplona, S.L..

Los contratos han sido transferidos o formalizados con fecha 29 de febrero de
2020 y 28 de marzo de 2020, teniendo vencimiento todos ellos 27 de febrero
de 2022, y devengando un tipo de interés fijo del 2% pagadero al vencimiento
y un tipo variable del 2% sobre el resultado neto antes de impuestos, si este es
superior a 4 millones de euros.
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6. Patrimonio neto

El patrimonio del Fondo esta dividido en Participaciones de Clase A y Participaciones
de Clase B, de distintas caracteristicas, que conferiran a su titular un derecho de propiedad
sobre el mismo, en los términos que lo regulan legal y contractualmente y, en particular, los
establecidos en el Reglamento de Gestidn.

La asuncién del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los Participes del
Fondo implicara la obligacién de dicho Participe de cumplir con lo establecido en el
Reglamento de Gestion por el que se rige el Fondo, y en particular, con la obligacién de
suscribir participaciones del Fondo y desembolsar Compromisos de Inversion en los términos
y condiciones previstos en el mismo.

Las Participaciones tienen la consideracion de valores negociables, estando sujetas a
determinadas restricciones establecidas en el articulo 18 del Reglamento de Gestion del
fondo, y podran estar representadas mediante titulos nominativos sin valor nominal que
podran documentar una o varias Participaciones.

Las participaciones, independientemente de su clase, tendran un valor inicial de
suscripcion de un euro cada una en la Fecha de Cierre Inicial. La suscripcion de
Participaciones con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial se realizara bien:

a) por un valor de suscripcion de un euro; o bien

b) por un valor de suscripcion determinado en funcion de las Distribuciones
realizadas mediante reduccion del valor de las Participaciones que hubieran
tenido lugar, de tal forma que en todo momento todas las Participaciones
tengan el mismo valor de suscripcion.

Las participaciones suscritas y desembolsadas a cierre del ejercicio 2020
corresponden al 26% del capital comprometido (10% a cierre del ejercicio 2019).

Las participaciones de Clase B Unicamente podran ser suscritas por los Ejecutivos
Asesores, directa o indirectamente a través de cualquier entidad de nueva creacion
participada por ellos, asi como por aquellas personas a las que se trasmitan Participaciones
de Clase B de conformidad con lo descrito en los Articulos 11.4 y 18.3 del Reglamento de
Gestion.

Al 31 de diciembre de 2020, el capital comprometido no exigido ascendia a
14.871.040,00 euros (18.086.400,00 euros a cierre del ejercicio 2019).

7. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
La composicion de la cuenta "Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar" y

"Deudas con empresas del grupo y asociadas acorto plazo" del pasivo corriente a 31 de
diciembre de 2020 y 2019 es el siguiente;

0. & Mj&@:/ e
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2020 2019
Acreedores y cuentas a pagar 23.631,53 98.794,43

Situacion fiscal

El saldo con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es nulo.

a)

Conciliacion resultado contable y la base imponible fiscal

El resultado contable coincide con la base imponible (resultado fiscal) del
Impuesto sobre Sociedades al 31 de diciembre de 2020.

Conciliaciéon entre Resultado contable y gasto (ingreso) por Impuesto sobre
Sociedades

Tal y como se indica en la nota 4.i), en aplicacion de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y en la medida en que existe una
exencion plena sobre las plusvalias generadas en los incrementos de
patrimonio de los instrumentos de patrimonio de las entidades objeto del capital
riesgo, los Administradores de la Sociedad Gestora consideran poco probable
la recuperacion de los créditos fiscales por las bases imponibles negativas
pendientes de compensacion, por lo que no se registra importe alguno en
concepto de ingreso por Impuesto sobre Sociedades.

Activos por impuesto diferido no registrados

A cierre del ejercicio 2020 el Fondo no cuenta con deducciones pendientes de
aplicar.

Por otra parte, el detalle de las pérdidas compensables pendientes de aplicar
en futuros ejercicios, de acuerdo con las declaraciones realizadas a efectos del
Impuesto sobre Sociedades, es el siguiente:

2020
Saldo inicial 98.794,43
Perdida generada en el ejercicio 449.660,81

Saldo a cierre 548.455,24

La legislacion aplicable para la liquidacion del Impuesto de Sociedades del
ejercicio 2020 es, entre otras, la correspondiente a la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Socfegjades.

| |
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Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que,
aun en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales
pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera
significativa a las cuentas anuales adjuntas.

9. Ingresos y gastos

a)

Otros Gastos

La composicion de los epigrafes "Otros resultados de explotacion" es la
siguiente:

2020 2019

Comisiones de gestion por parte de la Sociedad
Gestora (nota 11) 401.920,93 20.921,86

Gastos otros servicios 51.641,91 77.872,57
453.562,84 98.794,43

La comision de gestion es el importe que en concepto de gestion se abona a
la Sociedad Gestora y, de acuerdo con el Reglamento del Fondo, asciende,
durante el periodo de comercializacion, al 2% de su patrimonio total
comprometido.

10. Cuentas de orden

a)

Cuentas de riesgo y compromiso

No existen compromisos de venta o de inversion por parte de Hostel
Experiences Europe, FCR.
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Por otra parte, existe la posibilidad de adquisicion de un Hostel por parte de la
sociedad participada “HEE1 Experiencias y Alojamiento S.L.U.” por importe de
4 millones de euros, supeditado a la consecucion de los dos hitos del contrato
de arras.

b) Otras cuentas de orden

Los saldos de otras cuentas de orden mas significativos se encuentran
recogidos en la nota 7 de la presente memoria.

1. Operaciones con partes vinculadas

Se entienden partes vinculadas cuando una de ellas o un conjunto que actua en
concierto, ejerce o tiene la posibilidad de ejercer, directa o indirectamente, o en virtud de
pactos o acuerdos entre accionistas o participes, el control sobre otra o una influencia
significativa en la toma de decisiones financieras y de explotacion de la otra.

En este sentido, el Fondo considera como partes vinculadas a los Administradores de
la Sociedad Gestora, al personal clave de la direccion y personas relacionadas, asi como a
sus accionistas, a la Sociedad Gestora y aquellas sociedades participadas por el Fondo.

El Fondo no tiene pendiente de pago al 31 de diciembre de 2020 importe alguno a la
Sociedad Gestora del Fondo (20.921,86 en 2019. La comision de gestion del ejercicio 2020
ha ascendido a 401.920,93euros (nota 9) (20.921,86 euros en 2019).

12, Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no ha satisfecho remuneraciones a los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, ni existen
créditos o anticipos a los mismos, no se han asumido otras obligaciones por cuenta de los
mismos a titulo de garantia. En las cuentas anuales de la Sociedad Gestora se detallan las
remuneraciones satisfechas por dicha sociedad.

13. Otra informacion

Durante el ejercicio 2020 los honorarios relativos a los servicios de auditoria de
cuentas por el auditor del Fondo, “Charman Auditores, S.A.”, han ascendido a 3.000 euros
(1.500 euros en 2019). Por otra parte, los honorarios de las revisiones limitadas de las
sociedades participadas han ascendido a un total de 3.000 euros.

14. Gestion del riesgo asociado a los Instrumentos financieros
El riesgo inherente a las actividades del Fondo se gestiona a través de un proceso de

identificacion, medicion y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento de determinados
limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del Fondo.
(1
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El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de
interés, de precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los
instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, reguladora de las ECR, otras EICC y las SGEIC, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion.

Los mencionados coeficientes normativos, especificados en la nota 1 de la memoria,
mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de
seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

a)

Riesgo de mercado (Incluye tipo de interés, tipo de cambio y otros riesgos de
precio)

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones
adversas de los tipos de interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio
en los que estan denominadas las masas patrimoniales y de los precios de
mercado de los instrumentos financieros.

El efectivo del Fondo, esta expuesto al riesgo de tipo de interés, el cual podria
tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja.
En opinidn de los Administradores de la Sociedad Gestora, la exposicion de la
misma a este riesgo no es relevante en relacion al patrimonio. La exposicion
del Fondo al riesgo de cambio no existe por la naturaleza de los activos y
pasivos del Fondo.

El riesgo de precio se define como aquel que surge como consecuencia de
cambios en los precios de mercado, provocados bien por factores especificos
del propio instrumento o bien por factores que afecten a todos los instrumentos
negociados en el mercado. La adquisicion de acciones de empresas no
cotizadas debe ser aprobada por el Comité de Inversiones del Fondo. La
politica del Fondo consiste en la rigurosa seleccion de los proyectos, asi como
el adecuado seguimiento de los mismos, con objeto de reducir dicho riesgo.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento
de las obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo, y se entiende
como el riesgo de que la contraparte sea incapaz de reintegrar completamente
los importes que debe. La politica del Fondo referente al crédito consiste en la
rigurosa seleccion de los prestatarios asi como el adecuado seguimiento de los
mismos, junto con, en su caso, la toma de garantias adicionales suficientes.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo
adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversién y concentracion de
riesgos antes descritos.

La legislacién vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del
Fondo (concentracion) y su correlacion con el total de activos.
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Con caracter general el Fondo mantiene su tesoreria y activos liquidos
equivalentes en entidades financieras de elevado nivel crediticio.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos
liquidos, o para poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste
adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago.

Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo no tiene obligaciones de pago
significativas, y las existentes estan cubiertas suficientemente por el efectivo y
otros activos liquidos equivalentes.

Otros riesgos -Covid-19

El 11 de marzo de 2020, la Organizaciéon Mundial de la Salud declaro el brote
de Coronavirus COVID-19 una pandemia, debido a su rapida propagacion por
el mundo, habiendo afectado a mas de 150 paises. Asi, la evolucidon de las
inversiones se ha visto limitada por las necesarias medidas adoptadas por
el Gobierno encaminadas a su erradicacion, en especial a partir de la
declaracion del estado de alarma que entr6 en vigor el 14 de marzo de 2020.

Las consecuencias derivadas del COVID-19, se han evaluado y no
requieren un ajuste en las cuentas anuales.

Teniendo en consideracion la complejidad de los mercados a causa de la
globalizacion de los mismos y la ausencia, por el momento, de un
tratamiento médico eficaz contra el virus, es prematuro, a la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales, realizar una estimacion fiable de los
posibles impactos, si bien, hasta donde nos es posible conocer, no se ha
producido ninguna consecuencia que pudiera considerarse significativa
(excepto el retraso en el calendario previsto de inversiones y el retraso de
la apertura de Hostels por parte de las participadas), ya que estas van a
depender, en gran medida, de la evolucion y extensién de la pandemia en
los proximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacion de
todos los agentes econémicos impactados, por lo que no es posible realizar
una estimacion fiable. Por ultimo, resaltar que los Administradores vy la
Direccion de la Sociedad Gestora del Fondo estan realizando una
supervision constante de la evolucion de la situacion, con el fin de afrontar
con garantias los eventuales impactos, tanto financieros como no
financieros, que puedan producirse.
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15. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo no tenia ningun importe significativo
pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los
ejercicios 2020y 2019 no se han realizado pagos significativos a dichos proveedores en
operaciones comerciales, salvo las comisiones de gestion devengadas a la sociedad gestora.
En opinién de los Administradores de la Sociedad Gestora, los importes pendientes de pago
a proveedores en operaciones comerciales cumplen con los limites legales de aplazamiento.

16. Hechos posteriores al cierre

No han existido hechos posteriores que muestren condiciones que no existian al cierre
del ejercicio o que pongan de manifiesto circunstancias que ya se apreciaban en la fecha de
cierre del ejercicio que podrian suponer, de acuerdo con su naturaleza, la inclusidon de un
ajuste en las cifras contenidas en las presentes cuentas anuales.

A nivel operativo del fondo, han surgido dos acontecimientos importantes tras el cierre
del ejercicio. Por un lado, a lo largo de febrero se envio una solicitud de desembolso del 5%
sobre compromiso a todos los inversores. El objetivo principal de dicha solicitud era cubrir los
gastos operativos asociados para el 2021 y, en mayor medida, la pignoracién de 500.000
euros para la obtencion de una pdliza de crédito. Conforme al articulo 5.3.6. del Reglamento
de Gestion del Hostel Experiences Europe FCR, el fondo consiguié financiacion externa
gracias a la obtencion de una poliza de crédito. La pdliza de crédito es una herramienta atil y
eficaz que permite agrupar solicitudes de capital y hacer una gestion mas eficiente de los
desembolsos. El otro acontecimiento importante es que, en marzo de 2021, se abrid el
Bar&Restaurante Citynizer Plaza de TCH Burgos de Pamplona, S.L., ya que, al contar con
entrada independiente por la calle Juanelo n°17, puede estar en funcionamiento con
independencia de la apertura del hostel.

Bilbao, a 30 de abril de 2021
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1. Situacion y evolucion del Fondo

El Fondo tiene como objetivo invertir principalmente en compariias titulares de activos
inmuebles destinados a Hostels, o destinado a construir un Hostel, asi como titulares de
contratos de arrendamiento, gestion o derechos de uso de Hostels, asi como cualquier otro
tipo de activo destinado al hospedaje.

El fondo se constituyd el 23 de octubre de 2019 siendo inscrito en la CNMV en
noviembre con el n° 271. El fondo realiz6 su primer cierre el 12 de diciembre 2019. Tras este
cierre, el compromiso total de inversién del Fondo es de 20.096.000 euros.

El primer desembolso tuvo lugar el 27 de diciembre de 2019. El capital desembolsado
por los inversores a cierre de afio 2019 ascendia al 10% de los compromisos totales,
2.096.000,00 euros. El segundo desembolso tuvo lugar el 24 de julio de 2020,
desembolsandose por parte de los inversores un total de 3.215.360,00 euros, por lo que a
cierre del ejercicio 2020 el capital desembolsado por los inversores asciende al 26% de los
compromisos totales, 5.224.960,00 euros.

A lo largo del ejercicio 2020, el Fondo ha comenzado su actividad inversora habiendo
realizado las siguientes inversiones:

e Constituciéon en enero de 2020 de “Hostel Experiences Europe Overhead, S.L.U.”
(participada al 100% por el Fondo), cuyo objeto social es el de “Otras actividades
de apoyo a las empresas n.c.o.p (CNAE 8299) y la prestacién de servicios de
asesoramiento y gestion a sociedades mercantiles del sector de la hosteleria.

e Constitucion en mayo de 2020 de “HEE1 Experiencias y Alojamiento, S.L.U.”
(participada al 100% por el Fondo), cuyo principal objeto social es el de la
explotacion, gestién y comercializacion con caracter general de establecimientos
relacionados con el sector de la hosteleria y la restauracion, y en particular de
hostales, hoteles, pensiones, albergues, apartamentos para largas estancias y
similares tanto en Espafia como en el extranjero (CNAE 5510).

e Adquisicion en enero de 2020 de una participacion del 50% en el Capital Social de
“TCH Hostel Burgos de Pamplona, S.L” cuyo principal objeto social es el de la
explotacion, gestion y comercializacion con caracter general de establecimientos
relacionados con el sector de la hosteleria y la restauracion, y en particular de
hostales, hoteles, pensiones, albergues, apartamentos para largas estancias y
similares tanto en Espafia como en el extranjero (CNAE 5510).

e Constitucion en diciembre de 2020 de “HEE2 Experiencias y Alojamiento, S.L.U.”
(participada al 100% por el Fondo), cuyo principal objeto social es el de la
explotacion, gestion y comercializacién con caracter general de establecimientos
relacionados con el sector de la hosteleria y la restauracion, y en particular de
hostales, hoteles, pensiones, albergues, apartamentos para largas estancias y
similares tanto en Espafia como en el extranjero (CNAE 5510).

Durante el primer trimestre de 2020, los principales acontecimientos fueron la
adquisicion del 50% de una sociedad titular de un contrato de arrendamiento en Madrid (TCH
Lavapiés) y la constitucién de una sociedad de servicios centrales con el objetivo de dar
soporte al proyecto (HEEO). /
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Durante el segundo trimestre del 2020 se reanudaron los trabajos para la finalizacion
de la obra de TCH Lavapiés, y, a su vez, salidé una nueva operacion en el sur de Esparia (TCH
Andalucia), para lo cual se tuvo que constituir una nueva sociedad (HEE1). Se negocio y se
cerré un acuerdo condicionado al logro de hitos por parte del vendedor para adquirir este
segundo activo. Adicionalmente, el 2 de julio se hizo una segunda solicitud de desembolso
del 16% sobre compromiso. El objetivo del desembolso es el pago pendiente para |la toma de
posesion y las obligaciones procedentes del contrato de TCH Lavapiés, pago del contrato de
arras de la nueva operacion de adquisicion de TCH Andalucia y para cubrir los gastos
corrientes del fondo.

Durante el tercer trimestre del 2020, una vez finalizados los trabajos de construccion,
se hizo toma de posesion de TCH Lavapiés. El activo estd preparado para acometer la
apertura tanto del Hostel como del Bar&Restaurante una vez que se den las condiciones
socio-econdmicas necesarias asi como regulatorias.

A cierre de ejercicio, el Fondo no cuenta con ninguna linea de financiacion.

Impacto Covid 19

La crisis sanitaria del Covid 19 ha afectado a la fecha de apertura del primer activo
TCH Lavapiés, estimada inicialmente en abril 2020, debido al Estado de Alarma decretado en
Espana que ha ralentizado, y durante algunas semanas paralizado, los trabajos de finalizacion
de obra y Toma de Posesion del activo. El proyecto esta iniciando la fase de construccion
(prevista durante 5 afios), por lo que este nuevo escenario econémico, que puede evolucionar
en un ajuste del mercado inmobiliario a corto plazo, puede beneficiar al proyecto en su
conjunto, debido a la aparicién de oportunidades de inversién. El equipo gestor esta
activamente analizando y avanzando en el cierre de nuevas inversiones con el fin de
aprovechar la coyuntura en la que nos encontramos y adelantarnos a potenciales
competidores.

En particular, gran parte de la inversion que habia prevista realizar en 2020 para la
puesta en marcha de los servicios centrales ha sido aplazada. Esto ha motivado un ahorro de
cerca del 70% del presupuesto operativo estimado para 2020. Ademas, en TCH Lavapiés se
ha procedido a adecuar los gastos operativos, ajustandolos en la medida en que es posible
sin perjuicio de mantener el activo de Madrid en éptimas condiciones hasta la apertura: Inicio
de un ERTE en la actividad de la sociedad explotadora, ajustes con proveedores (rescisién
en algunos casos), negociacion de la renta (en curso), etc

2, Acontecimientos importantes para el Fondo ocurridos después del cierre del
ejercicio

Desde el cierre del ejercicio a 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe
de gestion, los principales acontecimientos han sido:
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A nivel operativo del fondo, han surgido dos acontecimientos importantes tras el cierre
del ejercicio. Por un lado, a lo largo de febrero se envié una solicitud de desembolso del 5%
sobre compromiso a todos los inversores. El objetivo principal de dicha solicitud era cubrir los
gastos operativos asociados para el 2021 y, en mayor medida, la pignoracién de 500.000
euros para la obtencion de una pdliza de crédito. Conforme al articulo 5.3.6. del Reglamento
de Gestion del Hostel Experiences Europe FCR, el fondo consiguié financiacion externa
gracias a la obtencion de una pdliza de crédito. La pdliza de crédito es una herramienta atil y
eficaz que permite agrupar solicitudes de capital y hacer una. gestion mas eficiente de los
desembolsos. El otro acontecimiento importante es que, en marzo de 2021, se abrié el
Bar&Restaurante Citynizer Plaza de TCH Burgos de Pamplona, S.L., ya que, al contar con
entrada independiente por la calle Juanelo n°17, puede estar en funcionamiento con
independencia de la apertura del hostel.

3. Evolucion futura

El Fondo tiene 4 afios de periodo de inversion hasta diciembre de 2024 (con la
posibilidad de afadir 1 afio de prorroga) para constituir la cartera.

La inversion en el sector hotelero en Espafia se desplomé un 61% en 2020 en
comparacion con los niveles de 2019 debido principalmente al impacto de la pandemia
COVID-19 y la crisis sanitaria generada, a lo que hay que afadir la paralizacion provocada
durante los meses del confinamiento. Teniendo en cuenta la volatilidad existente, la
incertidumbre sigue siendo alta, aunque existe cierto consenso en cuanto a ciertas premisas
para 2021:

o En Espafia, un primer semestre peor de lo estimado (impacto de la tercera ola)
y un segundo semestre de recuperacion (como consecuencia del alto
porcentaje de inmunizados tanto por inmunidad de grupo como por el programa
de vacunacion). Sin embargo, el consenso estima que dicha recuperaciéon no
compense la caida del 2020.

o Un escenario de bajos tipos de interés. No obstante, la financiaciéon continuara
restringida en el segmento hotelero aunque flexibilizandose hacia el segundo
semestre.

o La financiacion alternativa a la bancaria, que en Espania solo representa el 15%

podria crecer significativamente (en Alemania representa mas de un 40%).

o Una recuperacion escalonada segun subsegmento de actividad: Primero el
hotelero en el ambito rural, después el vacacional, tercero el MICE (Reuniones,
convenciones, etc)

o En el segmento urbano, los hostels podrian ser de los primeros tipos de
establecimientos en recuperarse debido al perfil de usuario.
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Como conclusion, destacar que el fuerte impacto que ha sufrido el sector hotelero en
2020 ha motivado que sea percibido como un segmento de oportunidad en 2021, tanto por
inversores institucionales como privados, con oportunidades de inversion en emplazamientos
prime a precios mas competitivos. Esta situaciéon serd especialmente significativa en el
segundo semestre, donde tras 18 meses, muchos propietarios habran visto muy castigada su

caja y se veran forzados a vender. La recuperacion de la financiacion bancaria tras las
elevadas restricciones actuales, podrian acelerar el proceso.

4. Actividades en materia de investigacion y desarrollo

No se han producido.

5. Adquisiciéon de acciones propias

No se han producido.

6. Informacion sobre el aplazamiento de pagos a proveedores en aplazamientos de
operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto a lo mencionado en la nota 16 de la memoria.

7. Gestion del riesgo

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

Bilbao, a 30 de abril de 2021
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HOSTEL EXPERIENCES EUROPE, FCR
Formulacion de las Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio Anual Terminado
el 31 de Diciembre de 2020

El Consejo de Administracion de “Orienta Capital, SGIIC, S.A.”, sociedad gestora de
Hostel Experiences Europe, FCR formula las presentes cuentas anuales (Balance, Cuenta
de pérdidas y ganancias, Estado de cambios en el patrimonio neto, Estado de flujos de

efectivo y Memoria) y el Informe de gestion correspondientes al ejercicio 2020.

Bilbao, a 30 de abril de 2021
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Orienta Capital

Informacion sobre politica de remuneracion de la Gestora

La politica de remuneracion sigue un esquema de remuneracion fija como base de
la remuneracion total, a la que se afade una remuneracion variable que depende
de factores tanto financieros como no financieros. No se han cobrado
remuneraciones que se basen en una participacion en los beneficios del FCR. La
politica de remuneraciones se revisa anualmente, actualizandose y modificandose
los apartados que correspondan. En base a esta politica, el importe total de
remuneraciones durante el gjercicio 2020 ha ascendido a 1.942.030'86 euros de
remuneracion fija a 37 empleados y a 1161.127'71 euros de remuneracion variable a
33 de esos 37 empleados.

Del importe total de remuneraciones, 1.338.375'77 euros (743.393'04 euros de
remuneracion fija y 594.982'73 euros de remuneracion variable) han sido percibidos
por 4 empleados considerados altos cargos y 129.391'67 euros (108.346'67 euros de
remuneracion fija y 21.045 euros de remuneracion variable) por 3 empleados cuya
actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgos del FCR.
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