Qualitas Mutual
Private Equity
Program II, Fondo de
Capital Riesgo

Cuentas Anuales del

ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2021 e

Informe de Gestidn, junto con el
Informe de Auditoria Independiente



- Deloitte, S.L.
Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Deloitte
15} 28020 Madrid

Espafia

Tel: +34 915 14 50 00
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de Qualitas Mutual Private Equity Program Il, Fondo de Capital Riesgo, por
encargo del Consejo de Administracién de Qualitas Equity Funds, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Qualitas Mutual Private Equity Program I, Fondo de
Capital Riesgo (en adelante, el Fondo), que comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre
de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado
de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segdn
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.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962.
C.1.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Valoracion de las inversiones financieras

Descripcién Procedimientos aplicados en la auditoria

Tal y como se describe en la nota 1 de la Nuestros procedimientos de auditoria dirigidos
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto | a dar respuesta a este aspecto mas relevante
principal la suscripcién de compromisos de de valoracidn de las inversiones financieras han

inversion en otras entidades de capital riesgo. |incluido, entre otros, procedimientos
Sus inversiones se componen de acciones y sustantivos consistentes en el contraste del
participaciones en otras entidades de capital |valor liquidativo aplicado por el Fondo al 31 de

riesgo que son valoradas, siguiendo lo diciembre de 2021 con el dltimo valor
establecido en la normativa contable de liquidativo publicado por la entidad participada
aplicacidn, al altimo valor liquidativo en el momento de la valoracion para la
publicado por la entidad participada. totalidad de las participaciones de la cartera de

inversiones financieras.
En la medida en que dichas inversiones,
detalladas en la nota 6 de la memoria adjunta, | Adicionalmente, se han contrastado, en su
suponen un importe muy significativo de su caso, las cuentas anuales auditadas de dichas
activo al 31 de diciembre de 2021y entidades participadas al 31 de diciembre de
considerando su relevancia sobre el 2021.

patrimonio del Fondo, hemos identificado la
valoracién de las inversiones financieras como | Adicionalmente, hemos verificado si los
aspecto mas relevante en nuestra auditoria. | desgloses de informacion en relacién con las
inversiones financieras del Fondo incluidos en
la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas, resultan adecuados en relacién a los
requeridos por la normativa contable aplicable.

Otra informacién: Informe de gestidn

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



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

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién

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 Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error.

En la preparacidn 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 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.

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

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



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

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

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n2 S0692

INSTITHITL
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DELOITTE, S.L.

2022 Num. 01/22/16131

ntonio Rios Cid 96,00 EUR

Inscrito en el R.0.A.C. n2 20245

13 de junio de 2022



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

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

* Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusidn del control interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora
del Fondo.

e 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.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, 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 0 no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin



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

¢ Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacioén 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 relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

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



CLASE 82

TRES CENTIMOS
DE EURO

Qualitas Mutual Private Equity Program H, Fondo de Capital Riesgo

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

006569751

(Euros}
ACTNO Nota 311212021 3111212620 ('} PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 3112/2021 31202020 ()

JACTIVO CORRIENTE 214.608,58 1.277.888,84 [PASIVO CORRIENTE 7.264.885,61 4.910.801,02
[Efectivo y oftros activos liguidos equivalentes 5 95.503,76 1.277.884,55 | Periodificaciones B -

[Periodificaciones - - ¥ cusntas 2 pagar 8 80.467,37 109.674,85
[inversiones financieras a corto plazo - - Deudas con dalgrupo y iadas a corto plazo - .

Instrumentos de patrimonio - - Deudas a corto plazo 5 7.204.418,24 4.801.126,17
Préstamos y créditos a8 empresas. - - Provisiones a corfo plazo - .
Valores representativos de deuda - . Otros pasivos corrientes . -

Derivados - =

Otros activos financieros - - PASIVO NO CORRIENTE 58.605,26 13.317.80
delgrupoy a corto plazo . - Periodificaciones . .

[Deudores. 119.192,82 4,28 | Pasivos por impuesto diferido 9 58.605,26 13.317,80
Otros activos corriantss - - Deudas delgrupo y a fargo plazo . .
| | Deudasaiargo plazo . -
(ACTIVO NO CORRIENTE 69.322.568,05 28.824.764,74 | Provisiones a large plazo - -
[activos por impusesto diferido - Otros pasivos no corrientes £ N

a largo plazo 69.310.262.97 2 “S— —

Instrumenios de patimonio 6 69.310.262,97 28.806.307,12 [TOTAL PASIVO 7.323.490,87 4.924.118.82

De enlidadas abjeto de capital riesgo 65.789.457,01 |  28.768.963,12

De olras entidades 3.520.805,86 37.344,00 [PATRIMONIO NETO $2.213.583,7¢ 25.178.534,76
Préstamos y créditos a empresas - - Fondos reambolsables 7 39.678,763,30 21.164.682,71
Valores representativos de douda . . Capital 5 P
Derivados - - Escriturade N
Otros sclivos financieros - - Menos: capital no exigide -

delgrupoy alarge plaze s - Participes 46.793.541,14 26.818.432,2%
Instrumentos de patrimonio - - Prima ds emision - -

De entidades objeto de capital riesgo - - Reservas -

De otras entidadas - - Instrumentos de capital propios - -
Préstamas y créditos a empresas . - Resultados de ejercicios anteriores {5.653.749.50) (3.103.297,67)
Valores representativos de deuds - - Otras aportaciones de socios - -
Derivados . - Resuttadc del ejercicio (1.481.028,34) {2.550.451,83)
Otros activas financleros - - Dividendos a cuenta - -

fnmovilizade materiai - . Otros instrumentos de patrimonio neto - -
inmovilizade intangible 12.305,08 18.457,62 |Ajustes por valoracién en patrimonic neto 22.534.920,46 4.013.852 05
Activas financieros a valor razonable con cambios en el
[Otros activos no corrientes B - patrimonio neto 6 22.534.920.46 4.013.852,05
Otros - -
y legados - -
TOTAL ACTNG 69.837.174,63 30.102.653,58 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 68.537.174,63 30.102.853,58
DE ORDEN
[CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO: 37.974.878.53 47.806.868,00
Avaies y garantias concedidos - 5
Avales y garantias recibidos
Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo (] 37.974.878,53 47.806.868,00
De otras smpresas . -
Compromisos de venta de valores
De empresas objeto de capils! iesgo . -
De otras empresas . .
Reslo de derivados - .
‘Compromsisos con socios o participes . 5
Ctros riesgos y compromisos 5 8
[OTRAS CUENTAS DE ORODEN: 99.574.772,17 | 119.653.919,20
Patrimonia total comprometide 7 71.800.500,00 71.800.500,00
Patrimonic comprometido na exigido 7 22.229.363,63 43.769.538,00
Activos falidos - -
Pérdidas fiscales a compensar s 5.544.908,54 4.083.880,20
Plusvalias latentes {netas efecto impositivo} - .
Deteriors capital inicio grupo . =
Otras cuentas de orden 5 -
|TOTAL CUENTAS DE GROEN 137.549.650,70 |  167.460.787,20
{*} Se presenta, Gnica y & efectos

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante def batance al 31 de diciembre de 2021.




006569752

CLASE 8°

Qualitas Mutual Private Equity Program I, Fondo de Capital Riesgo

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31
DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2021 2020 (*)
ingresos financieros . -
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados - -
Otros ingresos financieros - .

Gastos financieros (313.694,23) (108.067,16)
Intereses y cargas asimiladas 5 (313.694,23) (108.067,16)
Otros gastos financieros - N

|Resultadoes y variaciones del valor razonabie de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) (5.928,24) | (1.305.667,15)
Resultados por enajenaciones (neto) - -

Instrumentos de patrimonio - -

Valores representativos de deuda - -

Otras inversiones financieras - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - e
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras 6 - (1.299.531,63)
Diferencias de cambio (netas) 3-h (5.928,24) {6.135,52)

Otros resultados de explotacién {938.128,24) (928.950,12)
Comisiones y otros ingresos percibidos . -

De asesoramiento 2 empresas objeto de capital riesgo - -

Otras comisiones e ingresos - -
Comisiones satisfechas (938.128,24) (928.950,12)

Comision de gestién 8 (897.506,25) (899.965,33)

Otras comisiones y gastos 8 (40.621,99) (28.984,79)

|IMARGEN BRUTO (1.257.750,71) |  (2.342.684,43)

Gastos de personal - -

Otros gastos de explotacién 8 {197.125,09) (207.767,40)

Amortizacion del inmovilizado (6.152,54) -

Exceso de provisiones e B

RESULTADO DE EXPLOTACION (1.461.028,34) | (2.550.451,83)

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -

Deterioro de resto de activos (neto) - -

Otros = -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.461.028,34) | (2.550.451,83)
Impuesto sobre beneficios 9 - -

RESULTADO DEL EJERCICIO (1.461.028,34) | (2.550.451,83)

(") Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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|l ______DEEURO J

006569753

Qualitas Mutual Private Equity Program I, Fondo de Capital Riesgo

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2021 Y 2020:

Ejercicio ~ Ejercicio
L Nota 2021 2020 (%)
Resultado de Ia cuenta de pérdidas y ganancias (1.461.028,34) | (2.550.451,83)
Total ingresos y gastos imputados direct te en el patrimonio neto 18.521.068,41 3.037.980,00
Por valoracién instrumentos financieros 18.566.355,87 3.046.946,00
Activos financieros a valor razonable con cambics en el patrimonio neto 6 18.566.355,87 3.046.946,00
Otros - -
Efecto impositivo 9 (45.287,46) (8.966,00)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias S 2
Por valoracion de instrumentos financieros N -
Activos financieros a valor razonable con cambios en ¢! patrimonio neto - -
Otros - -
Efecto impositivo - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 17.060.040,07 487.528,66

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al

ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8-

Qualitas Mutual Private Equity Program Il, Fondo de Capital Riesgo

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
== 000e UE FLUJOS DE EFEC TIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

00656975

{Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2021 2020 (%)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1.504.514,89) (1.122.880,45)

Resultado del ejercicio antes de impuestos (1.461.028,34) {2.550.451,83)

Ajustes del resultado- 325.775,01 1.407.598,79
Amortizacién del inmovilizado 6.152,54 -

Correcciones valorativas por deterioro ] - 1.289.531,63

Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros . -

Ingresos financieros - -

Gastos financieros 5 313.694,23 108.067,16

Diferencias de cambio 3-h 5.928,24 -

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros - -

Otros ingresos y gastos - -
|Cambios en el capital corriente (76.050,30) 80.548,59

Deudores y otras cuentas a cobrar (26.842,82) -

Otros activos corrientes - -

Acreedores y otras cuentas a pagar 8 {49.207,48) 76.203,59

Otros pasivos corrientes - 4.345,00

Otros activos y pasivos no corrientes - -

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (293.211,26) {60.576,00)
Pagos de intereses 5 (291.575,55) (60.576,00)
Cobros de dividendos - -

Cabros de intereses - -
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios 8 4,28 -
Otros pagos (cobros) (1.640,00) -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (21.958.045,59) (8.555.421,00)
Pagos por inversiones (26.550.512,20) (8.555.421,00)
Otros activos financieros 6 (26.550.512,20) (8.555.421,00)
Cobros por desinversiones 4.592.466,61 -
Otros activos financieros 6 4.592.466,61 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 22.286.107,93 3.892.535,00 |
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 19.975.108,93 (847.756,00)
Emisién de instrumentos de patrimonio 7 21.540.150,00 399.772,00
Amortizacién de instrumentos de patrimonio 7 (1.565.041,07) {1.247.528,00)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 2.310.999,00 4.740.291,00
Deudas con entidades de crédito 5 2.310.999,00 4.740.291,00

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 3-h 5.928,24 -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1.182.380,79) (5.785.766,45) |

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 5 1.277.884,55 7.063.651,00

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 5 95.503,76 1.277.884,55

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2021.

5
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Qualitas Mutual Private Equity Program II, Fondo de Capital
Riesgo

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021

1. Reseiia del Fondo

Qualitas Mutual Private Equity Program II, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el Fondo) se constituyd
en Madrid el 9 de junio de 2017. El Fondo se encuentra sujeto, principaimente, a lo dispuesto en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de
inversidn colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo

cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva.

El 23 de junio de 2017 se produjo la inscripcién del Fondo, con el nimero 219, en el Registro Administrativo
de Fondos de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV).

El objeto social consiste en la suscripcidn de compromisos de inversién en otras entidades de capital
riesgo, en los términos previstos en la LECR (Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado). El Fondo invertird en entidades participadas
con objetivos de inversién en el mid market europeo y compafiias radicadas en Europa. Podra destinar
hasta un 30% de los Compromisos Totales a proyectos de secundaric o coinversién con la aprobacién del
Comité de Supervisidn.

La direccién, administracién y gestién del Fondo estan encomendadas a Qualitas Equity Funds, S.G.E.I.C.,
S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”), que figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero
139.

La entidad depositaria del Fondo es BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, inscrita en el
Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 206.

El Fondo se ha constituido con una duracién de doce afios, a contar desde la fecha de inscripcién en el
Registro de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores. Esta duracién podra aumentarse en dos periodos
sucesivos de un afio cada uno, hasta un méximo de catorce afios, a propuesta de la Sociedad Gestora,
que deberd contar con la aprobacién de los Participes mediante Acuerdo Extraordinario de Participes, no
siendo necesaria la modificacion del Reglamento de gestién y siendo suficiente la comunicacién a la CNMV.

El periodo de inversién consta de cuatro afios transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial, sin perjuicio
de que podrd prorrogarse por un pericdo adicional de un (1) afio con el visto bueno del Comité de
Supervision.

El Comité de Supervision al 31 de diciembre de 2021 esta formado por los representantes de los participes
o participes de los fondos paralelos con un compromiso de inversién superior a los cinco millones de euros.
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Las Participaciones confieren a sus titulares la condicién de Participes y les atribuye un derecho de
propiedad sobre el patrimonio del Fondo. Ninguna modificacion del Reglamento, conferird a los Participes
derecho alguno de separacién del Fondo.

El objetivo del Fondo es lograr la inversién méxima de los Compromisos Totales en Entidades Participadas.
Para ello, de acuerdo a lo establecido en el Reglamento del Fondo, podrd suscribir compromisos de
inversion en Entidades Participadas en una cuantia superior a los Compromisos Totales, si bien, en ningln
caso estos compromisos de inversidn podran superar el ciento quince (115) por ciento de los Compromisos
Totales.

La Sociedad Gestora, a su discrecién, siempre y cuando lo considere conforme al interés del Fondo, podrd
ofrecer oportunidades de coinversién a Participes del Fondo o a terceros. Las oportunidades de coinversion
se asignaran de la forma que la Sociedad Gestora estime mas conveniente, siempre en el mejor interés
del Fondo.

El Fondo, tiene la consideracién de cerrado y no admite reembolsos parciales de sus participaciones con
cardcter previo a su disolucién y liquidacién. En este sentido, toda transmisién de participaciones deberd
contar con la autorizacién previa y expresa de la Sociedad Gestora, para que surta efectos frente al Fondo.

La politica de inversion del Fondo, asi como los limites de sus inversiones (sin perjuicio del cumplimiento
de los limites y coeficientes establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre -véase Nota 6), se
encuentran definidos en el Folleto del Fondo inscrito en la CNMV.

Para una correcta interpretacién de estas cuentas anuales, debe tenerse en cuenta que el Fondo desarrolia
su actividad en el contexto de un acuerdo de coinversién entre el Fondo y cualesquiera otras entidades de
capital riesgo gestionadas o asesoradas por la Sociedad Gestora, los Miembros del Equipo de Gestidn y/o
sus Afiliadas, y que estén vinculadas vis a vis al Fondo en virtud de acuerdos de inversién suscritos. Dicho
acuerdo regula la distribucién de gastos, responsabilidades y contingencias entre los vehiculos, asi como
la adopcidn de decisiones en el seno del Fondo que fueran necesarias con el objeto de lograr plena eficacia
del mismo. Asimismo, dicho acuerdo recoge que el Fondo y los vehiculos paralelos deberan invertir y
desinvertir en paralelo en cada inversién, en términos "pari passu”, y sustancialmente en los mismos
términos y condiciones legales y econémicas sin perjuicio de que cada uno de dichos vehiculos soportara
gastos operativos especificos en funcién de sus caracteristicas.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

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

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

b. La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en
lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y
sus adaptaciones sectoriales.

¢. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.
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d. El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables
especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal
especifica que les resulte de aplicacién. Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General de Contabilidad de Pequefias vy
Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre; las Normas para
la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre; y las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las entidades sin fines
lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/201 1, de 24 de octubre. La entrada en vigor de este
Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacién para los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
han formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por
ser el marco normativo de informacién financiera existente y de obligada aplicacién, aplicando
determinadas modificaciones como consecuencia de las tltimas modificaciones introducidas en el Plan
General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en el parrafo anterior
(véase apartado f) siguiente). En todo caso, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
estiman que dichas modificaciones no han tenido un impacto significativo en el valor liquidativo del
Fondo al 31 de diciembre de 2021, ni en su patrimonio neto, total activo o valor razonable de su cartera
de inversiones a dicha fecha.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacidn financiera que le resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y de la situacidn financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2021 y de los resultados de sus operaciones
y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion de su
Sociedad Gestora, se encuentran pendientes de su aprobacién por el propio Consejo de Administracidn
de la mencionada Sociedad Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2020 fueron aprobadas
por el Consejo de Administracion de su Sociedad Gestora.

¢) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracién de cardcter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su
preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contabies,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo para la elaboracién de las cuentas anuales.
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En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de
su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, al valor razonable de
determinados instrumentos financieros y a la determinacidn del importe correspondiente, en su caso,
a la comisién variable (de éxito). A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de
la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan
tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que
se realizarfa, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estén sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a la inversién en inversiones financieras (véanse Notas 6 y 10), lo que puede provocar que
el valor liquidativo de la participacién fluct(e tanto al alza como a la baja.

d) Agrupacién de partidas

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

e) Comparacion de la informacién

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

f) Cambios de criterios contables

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

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

Tal y como se indica en el apartado a) anterior, a partir del 1 de enero del ejercicio 2021 resultan de
aplicacion los nuevos criterios de clasificacién y valoracién de los instrumentos financieros previstos en
el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero y que suponen una modificacién respecto los aplicados en
ejercicios anteriores. Como consecuencia de ello, en la formulacién de las presentes cuentas anuales
los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han incluido las siguientes modificaciones, con
respecto a los criterios aplicados en ejercicios anteriores:

- Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracién de activos financieros “Préstamos
y partidas a cobrar”, que pasa a denominarse “Activos financieros a coste amortizado”.

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

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

- Los préstamos participativos, cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un
tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria
(por ejemplo, la obtencidn de beneficios), o bien porgue se calculen exclusivamente por referencia
a la evolucion de la actividad de la citada empresa, han pasado de incluirse, a efectos de su
valoracion, en la categoria de “Préstamos y partidas a cobrar”, a incluirse en la categoria de “Activos
financieros a coste”.

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

g) Correccién de errores

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

3. Normas de registre y valoracién

En la elaboracidn de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2021 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Inversiones financieras
i. Clasificacion de las inversiones financieras

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

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversién
colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del
grupo y asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se
clasifican, a efectos de su valoracién, como "Activos financieros a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias" o como "Activos financieros a valor razonable con cambios en
el patrimonio neto” cuando el Fondo haya ejercitado esta opcidn de designacion inicial irrevocable.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-
inicio o capital desarrollo. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones en
compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se
consideran capital-inicio aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de
tres afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios
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consecutivos en los Ultimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto
independiente. Esta dltima definicién no podré aplicarse transcurridos tres afios desde la inversién
inicial en el valor. El resto de inversiones se clasificarén como capital desarrollo. Al 31 de diciembre
de 2021 ninguna de las inversiones de! Fondo estaba clasificada como capital-inicio. Asimismo,
estas inversiones se dividen entre:

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

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

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo,
incluyendo los préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que
formen parte de su objeto social principal. Estas inversiones se clasifican a efectos de su valoracidn
como “Activos financieros a coste amortizado” cuando las condiciones contractuales de la
financiacion dan lugar a cobros de principal e intereses sobre el principal pendiente. Cuando se trate
de préstamos participativos cuyos intereses tengan cardcter contingente, bien porque se pacte un
tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria
(por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia
a la evolucién de la actividad de la citada empresa, que se clasifican a efectos de su valoracién
como “Activos financieros a coste”.

ii. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

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

- Activos financieros a coste amortizado: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de ia contraprestacién entregada maés los costes
de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas Cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se 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 inicial. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen, en su caso, como un gasto o un
ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se valoran inicialmente
por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la
contraprestacidon entregada, mds los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles.
Adicionalmente, forman parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
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suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable (sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién)
se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe
“Patrimonio neto - Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”, hasta que el activo cause baja del balance o se deteriore,
momento en que el importe asi reconocido, se imputaré en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
Nota 3.f.iii). No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y
ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda
extranjera se imputan en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) ~ Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” y "Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) -~ Diferencias de
cambio (netas)”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

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

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

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

o Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el tltimo
valor liquidativo publicado por sociedad gestora de la entidad participada. En caso de que no se
disponga de estos valores, se atenderd al valor tedrico contable, incluidas las plusvalfas latentes
netas de impuestos, que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de ia entidad
participada, que incluird, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondiente al Gltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se
utilicen para calcular el valor tedrico contable.

* Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: se entenderd, en su caso, que su valor
razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En aquellos casos
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que no se hubiesen producido transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor razonable
se determina utilizando el criterio de patrimonio neto o valor teérico contable que corresponda
a las inversiones en el patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el
importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento
de la valoracion.

En relacién a las plusvalias técitas, se distingue entre:

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

- 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
sblo podrén considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccién,
hayan sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y subsistan en el de la
valoracién posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su
efectividad.

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

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

No obstante lo anterior, podrdn utilizarse otros modelos y técnicas de valoracién generalmente
admitidos en la practica, siempre que resulten mdas representativos por la naturaleza o
caracteristicas de los valores y garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo
nivel de confianza en el célculo del valor estimado de realizacién de la inversién de que se trate.

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

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

- La aparicién de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacién adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades
0 en empresas del grupo.
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- La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio
predeterminado.

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

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

iii. Técnicas de valoracion

En aquellos instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del Fondo
estiman un valor razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las
estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o
pasivos idénticos, a los que la Sociedad Gestora pueda acceder en la fecha de valoracién.

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

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

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

El Fondo clasifica los instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora
del Fondo estiman un valor razonable, que en su totalidad se corresponden con participaciones en otros
vehiculos de capital riesgo, en el Nivel 2, no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias
entre los distintos niveles.

La técnica de valoracién aplicada en la estimacién del valor razonable de estos instrumentos financieros
es la utilizacion del dltimo valor liquidativo publicado por la sociedad gestora del vehiculo.

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

El resto de activos financieros se desglosan, a efectos de presentacién y valoracién, en los siguientes
epigrafes del balance:
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-  Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrientes bancarias o los depésitos a la vista o las adquisiciones temporales de activos con
vencimiento no superior a tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de
valor y formen parte de la politica de gestién normal de la tesoreria del Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras gque por
cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las
cuentas con las Administraciones Publicas. 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 efectivos. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).

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

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

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos
conceptos.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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2. 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, situacién que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, sélo se dan de baja del
balance cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de
dichos activos financieros, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se
hayan extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo
que se haya dado de baja, y la contraprestacién pagada (incluido los costes de transaccién 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.

d) Periodificaciones

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

e) Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido
su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Fondos reembolsables - 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. En el epigrafe “Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes
comprometidos (suscritos o no) por parte de los participes del Fondo. Adicionalmente, en su caso, las
aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran en el epigrafe “Deudores” del balance.

El beneficio del ejercicio del Fondo, y que no vaya a ser distribuido en dividendos, se imputa al saldo
del epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables ~ Participes” del balance, siempre que no existan
pérdidas de ejercicios anteriores registradas en el epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables
- Resultados de ejercicios anteriores” del balance, en cuyo caso el beneficio se destina a la
compensacién de las mismas. Asimismo, la pérdida del ejercicio del Fondo se imputa al saldo del
epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables - Resultados de ejercicios anteriores” del balance.

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto del balance
recoge los resultados negativos de ejercicios anteriores pendientes de compensar por parte del Fondo.

f) 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
adquisicién 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
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utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho a
recibirlos. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la
préxima revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros realizados
se registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias del
Fondo en el apartado que corresponda segtin la naturaleza del activo (véase apartado 3.a.ii).

Cuando las distribuciones percibidas por el Fondo de las entidades objeto de capital riesgo en las que
participa, tengan su origen en desinversiones realizadas por dichas entidades participadas, Y no
correspondan a devolucién de aportaciones, se reconocerdn como ingresos en el epigrafe “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultados por
enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando las distribuciones percibidas
tienen su origen en el reparto de dividendos por parte de dichas entidades participadas por el Fondo,
éstas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

g) 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.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se
considerardn diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.
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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 ninglin caso, dada la naturaleza del
vehiculo, y sélo se reconocerdn mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo
genere resultados positives. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran
en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. Adicionalmente, los
activos por impuesto diferido proceden tnicamente de la valoracién de las inversiones financieras del
Fondo. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes
de valoracién. En cualquier caso, el Fondo registra sus activos por impuesto diferido con el limite
maximo de sus pasivos por impuesto diferido. Dadas las exenciones y deducciones a las que se
encuentra acogido el Fondo, en ningln caso sus activos fiscales o pasivos son significativos.

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

1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones,
segun el afio de transmisidn computado desde el momento de la adquisicién, en caso de que no se
cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre sociedades (véase en este punto, lo descrito al final de este apartado). Dicha
exencién serd del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el
primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicard exencién, salvo las excepciones establecidas
en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un
mercade de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de
21 de abril de 2004, la aplicacion de la exencién quedard condicionada a que el Fondo proceda a
transmitir su participacién en el capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres
afios, contados desde la vigente fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacién de esta
dltima.

2. Exenci6n por doble imposicién interna del 100% de los dividendos internos o, en su caso, exencién
para evitar la doble imposicién internacional sobre dividendos de fuente extranjera, en general, de
las participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo
promueva o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacién y el tiempo de tenencia de
las acciones o participaciones, con la excepcidén de las sociedades participadas radicadas en paraisos
fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacién al tipo
general del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la
limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién
cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un
milldn de euros. Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan
medidas en el ambito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas plblicas y otras medidas
urgentes en materia social, establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a
partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos
de 20 millones de euros (durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo
impositivo), aplicarén los siguientes limites:

- El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de
20 millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.
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- El 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de
60 millones de euros.

Finalmente, la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio
2021 establece, con efectos para los perfodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2021
y que no hayan concluido a la entrada en vigor de dicha Ley las siguientes modificaciones en la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades:

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

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

h) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de fa fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado
el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior
a esa fecha.

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

Durante el ejercicio 2021 los saldos denominados en moneda extranjera (fundamentalmente cuentas
corrientes) han originado un gasto por importe de 5.928,24 euros (6.135,52 euros de gasto durante
el ejercicio 2020), que se incluyen en el epigrafe “Diferencias de cambio (netas)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

i) Contabilizacién de operaciones

i. Compra-venta de participaciones en otras entidades de capital-riesgo
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Se contabilizan por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe “Inversiones financieras a
corto plazo - Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de
patrimonio”, segln corresponda, cuando se produzca la adquisicidn o suscripcion del valor, teniendo
en cuenta lo establecido en el apartado a) anterior. Por los desembolsos pendientes no exigidos se
reconocerd una cuenta correctora del activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto plazo -
Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio”),
hasta el momento en que dichos desembolsos sean reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconoce
un pasivo por la parte pendiente de desembolso que se registra en el epigrafe “Deudas a corto plazo”
del balance.

La parte comprometida en otras entidades de capital-riesgo se registra, en su caso, por el importe
efectivamente comprometido en el epigrafe “*Compromisos de compra de valores - De empresas objeto
de capital riesgo” o "Compromisos de compra de valores - De otras empresas” de las cuentas de orden,
segun cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades
de inversi6n colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de
tipo cerrado. En el caso de que existan compromisos de venta de estas participaciones, se registran
por el precio de venta acordado en el epigrafe “Compromisos de venta de valores - De empresas objeto
de capital riesgo” o “Compromisos de venta de valores - De otras empresas” de las cuentas de orden,
seglin cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades
de inversidn colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversidn colectiva de
tipo cerrado.

Partidas corrientes y no corrientes

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

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

k) Estado de cambios en el Patrimonio Neto

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

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos
registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.
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Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:

a. El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

¢. Llas transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias seg(n lo dispuesto en las normas
de valoracién adoptadas.

d. El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y c) anteriores.

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

a. Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

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

¢. Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucidn del patrimonio neto.

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

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo
por éstos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones
en su valor.

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

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

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

A efectos de la elaboracidén del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios
en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo mantenido
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en cuentas corrientes que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes” del activo del balance (véase Nota 5).

m)Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en la formulacién de las cuentas anuales
diferencian entre:

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

c) Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estdn fuera
de control de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Los activos contingentes no
se reconocen en el balance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias pero se informa de ellos en la
memoria siempre y cuando sea probable el aumento de recursos que incorporen beneficios
econdmicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que
la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las
notas de la memoria, en ia medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen. Dichas reversiones, calculadas como la diferencia positiva entre el importe constituido
de la provision y el que corresponde al cierre del ejercicio, segin la mejor informacién disponible, 6 en
el momento de atender la correspondiente obligacién, se registra en el epigrafe “Excesos de
provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

n) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambientai los bienes que son utilizados de forma duradera
en la actividad del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccién y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacién
futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, ésta no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales,
lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones
de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.
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o) Inmovilizado intangible

Un activo intangible es un activo identificable, de cardcter no monetario y sin apariencia fisica,
controlado por la entidad, para su utilizacién en la produccién o suministro de bienes Y servicios o para
otras funciones. El Fondo incluye en este epigrafe del Balance de situacién adjunto el coste incurrido
de paginas webs desarrolladas para la utilizacién por el Fondo.

Un elemento del inmovilizado intangible se reconocerd cuando cumpla el criterio de identificabilidad,
que implica que el inmovilizado cumpla algunos de los requisitos siguientes:

a. Sea separable, esto es, susceptible de ser separado de la entidad y vendido, cedido, entregado para
su explotacién, arrendado o intercambiado.

b. Surja de derechos legales o contractuales, con independencia de que tales derechos sean
transferibles o separables de la entidad o de otros derechos u obligaciones.

Todos los elementos de inmovilizado intangible que cumplan las condiciones para su reconocimiento
como activos, se valoraran, en el reconocimiento inicial, por su coste de adquisicién o desarrollo vy,
posteriormente por su coste menos la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro de
valor.

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de desarrollos de los activos
menos su valor residual, considerando la siguiente vida Gtil:

Vida Util

Aplicaciones informaéticas 5 afios

El valor en libros de un elemento de activo intangible se dara de baja del balance cuando se enajene
o disponga de €&l por otros medios, o cuando no se espere obtener beneficios econdmicos futuros por
su utilizacién o disposicién.

4. Aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacién del resultado del Fondo correspondiente al ejercicio 2021 que el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora propondré para su aprobacién, es la siguiente:

Euros
Base de reparto:
Pérdida neta del ejercicio (1.461.028,34)
Aplicacién:
Resultados de ejercicios anteriores (1.461.028,34)
(1.461.028,34)
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El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge, al 31
de diciembre de 2021 y 2020, el saldo en cuentas corrientes mantenido por el Fondo en entidades
financieras, cuyo detalle se muestra a continuacién:

Euros
2021 2020
Cuentas corrientes (en euros):
BNP Paribas 9.036,23| 1.216.155,15
8.036,23 | 1.216.155,15
Cuentas corrientes (en divisa):
BNP Paribas 86.467,53. 61.729,40
86.467,53 61.729,40
95.503,76 | 1.277.884,55

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

Por otro lado, el Fondo mantiene desde el 14 de octubre de 2019 una linea de crédito en euros abierta en
Banco Alcald, S.A. con un limite actual de 8.563.840,45 euros. El saldo dispuesto de dicha linea de crédito
al 31 de diciembre de 2021 asciende a 7.051.289,87 euros, registrado en el epigrafe “Deudas a corto
plazo” (4.740.290,87 euros al 31 de diciembre de 2020). Los intereses devengados durante los ejercicios
2021 y 2020 por esta linea de crédito han ascendido a 310.174,15 y 92.423,85 euros, respectivamente,
que se incluyen en el epigrafe “Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas
y ganancias. Al 31 de diciembre de 2021 se encontraban pendiente de desembolso 78.609,44 euros
registrados en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del balance de situacién adjunto (56.490,76 euros a 31

de diciembre de 2020).

6. Inversiones financieras

Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio

La composicion de este epigrafe del balance atendiendo a su clasificacion, a su naturaleza, a su admision

a cotizacién en bolsa de los valores y a su moneda de contratacién, es la siguiente:
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Euros

2021 2020

Clasificacién:
Activos financieros a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto

69.310.262,97| 28.806.307,12

69.310.262,97| 28.806.307,12

Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio-

De entidades objeto de capital riesgo
De otras entidades

Por cotizacion:
Cotizados
No cotizados

Moneda:
En euros
En moneda extranjera

65.789.457,01
3.520.805,96

28.768.963,12
37.344,00

69.310.262,97

28.806.307,12

69.310.262,97

28.806.307,12

69.310.262,97

28.806.307,12

23.607.865,73
45.702.397,24

7.617.883,81
21.188.423,31

69.310.262,97

28.806.307,12

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la totalidad del saldo incluido en este epigrafe corresponde
fundamentalmente a acciones y a participaciones en entidades objeto de capitai riesgo o asimiladas.

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 se incluye como Anexo, el
cual forma parte integrante de esta nota.

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2021 y 2020, en el coste de las inversiones del
Fondo se muestra a continuacién:

Euros

2021 2020

Coste de adquisicion al inicio del ejercicio
Desembolsos

Distribuciones

Coste de adquisicién al 31 de diciembre

26.349.005,95
26.622.326,59
(4.684.726,61)
48.286.605,93

17.190.801,88
10.335.927,44
(1.177.723,37)
26.349.005,95

Los importes recogidos en la cuenta “Desembolsos” del cuadro anterior se corresponden con los
desembolsos de capital efectuados por el Fondo en las entidades participadas y que, por lo tanto,
incrementan su valor de coste. Finalmente, los importes recogidos en la cuenta "Distribuciones” del cuadro
anterior se corresponden fundamentalmente con la devolucién de las aportaciones de capital efectuadas
por el Fondo a las entidades participadas y que, por lo tanto, disminuyen su valor de coste.

El movimiento que se ha producido en el deterioro asociado a las inversiones financieras a largo plazo del
Fondo, durante los ejercicios 2021 y 2020, se muestra a continuacién:
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Euros
2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio (1.569.868,68) (270.337,05)
Dotaciones con cargo a resultados (*) - (1.299.531,63)
Aplicaciones o =
Saldos al 31 de diciembre (1.569.868,68) | (1.569.868,68)

(*) Importe registrado 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 de dichos ejercicios.

Coeficientes de inversion y diversificacién

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable
del Fondo (entendido como el importe del patrimonio neto, mds, en su caso, los préstamos participativos
recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd mantener en acciones 1%
participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal;
préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal, cuya
rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula
si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro
de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del total del activo computable y acciones y
participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo alcanzaba el
mencionado coeficiente.

Segln el articulo 16.1 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir més del 25% de su activo computable en una
misma empresa, en el momento de la inversién, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo
grupo de sociedades. Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo cumplia con el mencionado limite.

7. Patrimonio Neto

Participes

Al 31 de diciembre de 2021, las aportaciones netas de los participes al Fondo eran de 46.793.541,14 euros
(26.818.432,21 euros al 31 de diciembre de 2020), formalizadas en 4.539.820,01 participaciones
nominativas (2.681.843,00 al 31 de diciembre de 2020) que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosan las operaciones registradas que explican la
variacién en el saldo del epigrafe “Patrimonio Neto - Fondos reembolsables - Participes” durante los
ejercicios 2021 y 2020:

- Durante el ejercicio 2020 se ha realizado una distribucién a los participes del Fondo en concepto de
reembolso de participaciones por importe de 1.212.528,00 euros.

- En el ejercicio 2021, se han desembolsado 21.540.150,00 euros adicionales del capital comprometido
y se han producido reembolsos por importe de 1.565.041,07 euros.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el nimero de participaciones, el patrimonio comprometido y el
patrimonio al cierre del ejercicio, eran los siguientes:
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2021 2020
. Patrimonio N Patrimonio
Clase de Nimero de Pa;rel:}:r::‘al comprometido al Nimero de i a;zr::gr:jlglal comprometido al
Participaciones | participaciones P cierre del participaciones | . ~~. cierre del
ejercicio (Euros) ejercicio (Euros) ejercicio (Euros) ejercicio (Euros)
A 96.198,63 2.728.072,67 1.521.500,00 56.830,02 533.548,48 1.521.500,00
B 4.443.621,38 59.485.611,09 70.279.000,00 | 2.625.012,98 24.644.986,28 70.279.000,00
Total 4.539.820,01 | 62.213.683,76| 71.800.500,00 2.681.843,00 | 25.178.534,76 | 71.800.500,00

. Otros resul

En caso de reembolso de Participaciones, este serd general para todos los Participes, aplicando para su
determinacién el mismo porcentaje sobre las Participaciones del Fondo de las que cada uno sea titular.

El importe correspondiente al patrimonio total comprometido se registra en el epigrafe “Otras cuentas de
orden - Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden. A lo largo de la vida del Fondo, la
Sociedad Gestora ird requiriendo a los participes para que procedan a la aportacion de sus Compromisos

de Inversién mediante la suscripcién, en una o varias veces, de nuevas participaciones, que seran
integramente desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Fondo tenia 233 participes, en ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2021, los participes del Fondo que poseian un porcentaje de participacién
significativa superior al 10% de! patrimonio del Fondo son los siguientes:

2021
N° de % de
Participaciones| Participacion
Mutualidad de Abogacia 505.810 11,14%
505.810 11,14%

Resultados de ejercicios anteriores

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién del Fondo.

s de expl explotacién

cién y otros gast
Otros resultados de explotacién - Comisiones satisfechas

La composicidn del saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacién Comisiones satisfechas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta se indica a continuacién:
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Euros
2021 2020
Comisién de gestién-

Comisién de gestion fija 897.506,25 899.965,33
897.506,25| 899.965,33

Otras comisiones y gastos-
Comisién de depdsito 40.621,99 28.984,79)
40.621,99 28.984,79
938.128,24| 928.950,12|

Comisién de gestién:

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y representacion del Fondo estan encomendadas a Qualitas Equity
Funds, S.G.E.I.C., S.A. (véase Nota 1). Por este servicio el Fondo paga una comisién, de acuerdo con las
condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. La comisién de gestion se calcula diariamente
y se abona por semestres anticipados.

Comisién de depésito:

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibe una comisién como contraprestacién por su
servicio de depositaria, que se calcula y devenga diariamente y se abonara por semestres anticipados, de
acuerdo con las condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV.

Al cierre del ejercicio 2020 se encontraban pendientes de pago 69.502,88 euros a la Sociedad Gestora por
sus servicios y se incluia en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance (ningtn
importe por este concepto a 31 de diciembre de 2021). Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se encuentran
pendientes de pago 25.746,59 euros y 14.000,00 euros, respectivamente, en concepto de comisién de
depobsito y se incluye en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance.

Otros gastos de explotacion

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Euros
2021 2020
Servicios Exteriores 195.043,78| 205.625,19
De los que servicios prestados por la sociedad gestora 69.502,40 73.340,72
Tributos 2.081,31 2.142.21
197.125,09| 207.767,40

Los servicios prestados por la sociedad gestora se corresponden con los gastos asumidos por el Fondo en
lo que respecta al informe anual que ha preparado la Sociedad Gestora durante los ejercicios 2021 y 2020.
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Asimismo, dentro del saldo de la cuenta “Servicios Exteriores” del detalle anterior se incluyen también los
honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020 del Fondo,
por un importe de 23.622,00 y 21.468,00 euros, respectivamente. Durante los ejercicios 2021 y 2020 el
Fondo no ha devengado otros honorarios, adicionales a los de auditoria, facturados por el auditor o por
otras entidades vinculadas al mismo.

Los importes pendientes de pago por dichos conceptos al 31 diciembre de 2021 y 2020, se incluyen, en
su caso, en el saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién, se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio (modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre)
preparada conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacion a incorporar
en la memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en
operaciones comerciales.

Dias
2021 2020
Periodo medio de pago a proveedores 12,17 5,27
Ratio de operaciones pagadas 11,95 5,65
Ratio de operaciones pendientes de pago 62,18 -
Euros
2021 2020
Total pagos realizados 1.180.106,18| 1.032.506,00
Total pagos pendientes 5.049,50 75.207,00

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el cdlculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucidn, a
los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance de situacién adjunto.

Se entiende por “Pericdo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los
bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién.

El plazo maximo legal de pago aplicable al Fondo en el ejercicio 2021 seg(n la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,

es de 30 dias por defecto, y de un maximo de 60 dfas si se alcanzan condiciones particulares con los
proveedores.
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i.  Conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del Impuesto

sobre Beneficios

A continuacion se presenta la conciliacidn entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto
sobre Beneficios correspondiente a los ejercicios 2021 y 2020:

Euros
2021 2020
Ingresos y
Ingresos y Gastos Gastos

Cuenta de Directamente Cuenta de Directamente

Pérdidas y Imputados a Pérdidas y Imputados a

Ganancias Patrimonio Total Ganancias Patrimonio Total
Resultado contable antes de impuestos (1.461.028,34) 18.521.068,41 17.060.040,07| (2.550.451,83)| 3.037.980,49 487.528,66
Diferencias permanentes - - - 1.299.531,63 - 1.299.531,63
Diferencias temporales - (18.521.068,41) | (18.521.068,41) - (3.037.980,49) (3.037.980,49)

Base imponible fiscal

(1.461.028,34)

(1.461.028,34)

(1.250.920,20)

(1.250.920,20)

ii. Conciliacidn entre la base imponible el resultado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La conciliacién entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Beneficios correspondiente a los

ejercicios 2021 y 2020, es la siguiente:

Euros
2021 2020
Base imponible (1.461.028,34)| (1.250.920,20)
Compensacién de bases imponibles negativas - -
Cuota al 25% S -
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias - -

La cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2021 y 2020 no incluye gasto alguno en concepto de
impuesto sobre beneficios, al no ser positiva la base imponible de dichos ejercicios.

iii. Pérdidas fiscales a compensar

El Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2021, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
contra eventuales beneficios fiscales futuros (ya considerando las que se estima que van a acreditarse en
la declaracién del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2021):
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Afio de
Origen Euros
2017 (283.286,00)
2018 (818.461,00)
2019 (1.731.213,00)
2020 (1.250.920,20)
2021 1.461.028,34)
(5.544.908,54)

iv. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 los epigrafes “Activos por impuesto diferido” y “Pasivos por impuesto
diferido” del balance incluyen los saldos con origen en las minusvalias/plusvalias generadas por las
inversiones financieras (véase Nota 6).

v. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segln establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcidn de cuatro afios. Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
consideran que se han practicado adecuadamente las liguidaciones de los mencionados impuestos, por lo
que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento
fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarian de manera significativa a estas cuentas anuales.

10. Gestion del ri [s) estién d ita

Gestién del riesgo

La actividad de inversién del Fondo se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los
instrumentos financieros y mercados en los que invierte. Estos instrumentos financieros exponen al Fondo,
en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo estd expuesto es el asociado a las contrapartes en que mantiene
depésitos y cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden.

En cuanto al riesgo de liquidez del Fondo, éste invierte en instrumentos financieros que son acciones no
cotizadas y préstamos a corto plazo que no son de realizacién inmediata. La Sociedad Gestora del Fondo
maneja el riesgo de liquidez manteniendo un saldo de tesoreria disponible y efectuando las colocaciones
de tesoreria a corto plazo y en valores de bajo riesgo. Ademas, puede solicitar nuevos fondos a los
participes de acuerdo con lo previsto en el Reglamento de gestién del Fondo, por lo que se estima que el
riesgo de liquidez del Fondo es bajo.

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

El Fondo mantiene colocaciones de tesoreria en moneda extranjera, por lo que estd igualmente expuesto al
riesgo de tipo de cambio, que trata de minimizar con un analisis oportuno de las divisas en las que invierte.
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Gestion de capital

En relacién con las estrategias de gestién de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y atencién de los pasivos del mismo, de forma que la realizacién
de reembolsos u otro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior.
Adicionalmente, la solicitud de desembolsos pendientes sobre el total comprometido con el Fondo se
plantea también en atencién a sus necesidades en dicho dmbito. Por otro lado, cabe destacar que la
actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad competente, supone el
cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente de las operaciones
de este tipo de entidades.

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de
actividad o su localizacién geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes Y, por tanto, afectar
negativamente en su valoracién.

No obstante, las decisiones de inversidon del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta
los criterios de la Unidn Europea para las actividades econédmicas medioambientales sostenibles.

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Durante el ejercicio, el Fondo ha continuado su actividad inversora, desembolsando un 30,4% de su
compromiso y durante el primer trimestre del 2022 en linea con este ritmo de inversién ha desembolsado
otro 4,8%. El Fondo ha estado muy bien posicionado para aprovechar las oportunidades de inversidn que
han podido aparecer en el mercado como resultado de la crisis del Covid.

Con posterioridad al cierre del ejercicio y durante el primer trimestre del 2022, el Fondo ha realizado
desembolsos por 4,2 millones de euros, principalmente para las inversiones en 4, 5 y 23, habiendo recibido
distribuciones por 1,8 millones de euros principalmente desde la inversién 4.

Durante el primer trimestre de 2022, el Fondo ha llamado capital a sus accionistas por un 10% de su
compromiso alcanzando 7,2 millones de euros.

Al cierre del ejercicio 2021 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, no se han producido
otros hechos significativos no descritos en las cuentas anuales que puedan afectar a las mismas.

.27 -



CLASE 8°

TRES CENTIMOS
DEEURO

006569783

Qualitas Mutual Private Equity Program II, Fondo de Capital Riesgo, S.A.

Anexo: Detalle de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

Euros
Importe Plusvalias
pendiente de (Minusvalias) Valor Razonable Ajustes por

Inversidn Actividad Divisa desembolso Coste Deterioro Latentes @ Valoracién
1 Consumer SEK 0,11 744.487,02 - 70.135,68 814.622,70 69.960,34

Discretionary
2 Generalista DKK 2.905.397,84 653.969,95 - 1.566.227,36 2.220.197,31 1.562.311,79
3 Generalista SEK 738.393,46 1.678.332,80 - 81.698,59 1.760.031,39 81.494,34
4 Generalista GBP 1,287.861,33 2.360.592,68 - 644.590,32 3.005.183,00 642.978,84
5 Generalista EUR 1.890.627,22 1.609.372,78 - 95.987,25 1.705.360,03 95.747,28
6 Generalista GBP 1.146.407,93 2.413.858,25 - 2.377.803,65 4.791.661,90 2.371.859,14
7 Industrials EUR - 546.643,56 (483.315,96) 153.257,10 216.584,70 153.257,10
8 Generalista GBP 1.098.018,76 1.898.224,20 - 100.536,51 1.998.760,71 100.285,17
9 Generalista SEK 1.209.837,78 2.173.697,51 - 1.918.593,06 4.092.290,57 1.913.796,58
10 Generalista GBpP 72.604,04 334.333,17 - 500.866,83 835.200,00 499.614,66
11 Generalista DKK 788.953,93 225.257,57 - 302.509,90 527.767,47 301.753,63
12 Generalista SEK 934.367,19 2.587.336,13 - 2.036.974,37 4,624.310,50 2.031.881,93
13 Generalista EUR 1.078.084,28 2.511.981,52 - 380.494,48 2.892.476,00 379.543,24
14 Generalista EUR 2.411.557,82 2.614.442,18 - (367.448,78) 2.246.993,40 (367.448,78)
15 Consumer SEK - 683.790,21 - 472.201,24 1.155.991,45 471.020,74

Staples
16 Generalista EUR 8,43 538.500,72 (343.306,81) (39.563,57) 155.630,34 (39.563,57)
17 Generalista EUR 1.876.277,00 1.713.723,00 - 1.383.298,20 3.097.021,20 1.379.839,95
18 Generalista EUR 3.458.439,92 1.567.595,08 (464.798,37) 3.203.672,18 4.306.468,89 3.195.663,00
19 Generalista SEK 179.900,33 558.119,52 - 209.272,12 767.391,64 208.748,94
20 Generalista EUR 2.204.031,75 1.386.034,05 - (318.321,25) 1.067.712,80 (318.321,25)
21 Health Care EUR - 991,332,32 - 346.966,31 1.338.298,63 346.098,89
22 Financials EUR 4.250.560,00 1.493.440,00 (192.416,00) (134.279,00) 1.166.745,00 (134.279,00)
23 Generalista GBP 1.345.929,52 3.021.569,25 - 3.218.581,22 6.240.150,47 3.210.534,77
24 Generalista EUR 1.488.475,46 2.101.524,54 - (122.845,54) 1.978.679,00 (122.845,54)
25 Generalista SEK 1.015.494,51 2.450.966,41 - 2.474.461,19 4.925.427,60 2.468.275,04
26 Generalista GBP 2.816.077,09 1.151.949,91 {86.031,54) 140.300,13 1.206.218,50 139.949,38
27 Generalista EUR 522.627,30 554.372,70 - 34.111,30 588.484,00 34.026,02
28 Health Care GBP - 733.019,88 - 172.371,79 905.391,67 171.940,86
29 Information EUR 849.537,60 12.062,40 - = 12.062,40 -

Technology
30 Generalista EUR - 863.309,52 - - 863.309,52 -




(@)
(b)

006569784

CLASE 82 | ____DEEURO |
Euros
Importe Plusvalias
pendiente de (Minusvalias) Valor Razonable Ajustes por

Inversién Actividad Divisa desembolse Coste Deteriore Latentes ta) Valoracién ®
1 Generalista | GBP - 623.842,68 - 17.228,75 641.071,43 17.185,68
32 Consumer SEK - 374.572,90 - (19.367,62) 355.205,28 (19.367,62)

Discretionary
33 Health Care EUR - 641.584,28 - 131.572,72 773.157,00 131.243,79
34 Financials GBP - 842.673,55 - 593.326,45 1.436.000,00 591.843,13
35 Generalista | GBP 313.289,28 1.309.390,72 - 654.330,47 1.963.721,19 652.694,64
36 Information GBP 207.144,00 240.051,00 - - 240.051,00 -

Technology
37 Generalista EUR 1.073.925,39 1.080.074,61 - 118.808,21 1.198.882,82 118.511,19
38 Financiais GBP 452.049,26 627.363,55 - 50.646,41 678.009,96 50.519,79
39 Consumer SEK 359.000,00 S - = S N

Discretionary
40 Consumer SEK - 373.213,81 - 144.527,69 517.741,50 144.166,37

Discretionary

37.974.878,53 | 48.286.605,93 | (1.569.868,68) | 22.593.525,72 69.310.262,97 | 22.534.920,46

Los importes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio de cierre del ejercicio 2021.

Importes incluidos en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto - Activos financieros disponibles para la
venta” del patrimonio neto del balance. Dichos importes incorporan, neta de su correspondiente efecto impositivo, la variacién en
el valor razonable originada por las variaciones en el tipo de cambio (véase Nota 3-h).




006569785

CLASE 82 | "™ERERRS'S

Qualitas Mutual Private Equity Program II,
Fondo de Capital Riesgo

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

Evolucion del negocio

El Fondo alcanzé su cierre final con compromisos totales por importe de 71,8 millones de euros y el
Programa II en su conjunto, cuenta con 100 millones de euros. A 31 de diciembre de 2021 se habia
solicitado a los inversores de Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR un desembolso equivalente
al 69% de su compromiso que representa aproximadamente 49,6 millones de euros. El Fondo ha cumplido
su objetivo de mantener un elevado ritmo inversor y completar la cartera con la totalidad de las
coinversiones y operaciones de secundario.

El 2021 ha sido un afio marcado por el crecimiento de las compafiias de la cartera de la Sociedad, que
han incrementado su valor en un 55% por encima de la evolucién de los activos comparables con
incrementos de valor menos representativos.

Desde el punto de vista de la inversién, el vehiculo de inversién en su conjunto ha cerrado acuerdos de
suscripcion en 17 fondos diferentes de primario, 15 coinversiones y 8 operaciones de mercado secundario,
comprometiendo asi un 120% del tamafio del Fondo a diciembre 2021. El ritmo de inversién ha sido
relativamente répido, comparado con la media de mercado, y siempre con el objetivo de invertir en fondos
europeos lideres, que aporten un angulo diferencial y con una clara estrategia de inversién y con un
historial de resultados por encima de sus comparables alcanzando un elevado nivel de diversificacion, con
fondos en 6 areas geograficas distintas: Reino Unido, Francia, paises de centro Europa (Alemania, Suiza
y Austria), Italia, Benelux (Bélgica, Holanda y Luxemburgo) y los paises nérdicos (Dinamarca, Finlandia,
Noruega y Suecia).

El desempefio de la cartera supera al de los comparables del mercado tanto a nivel de retorno como de
ritmo de desembolso. Centrandonos en los resultados, el Valor Neto Contable se sittia por encima de la
cantidad desembolsada por los inversores gracias a la buena evolucién de los fundamentales de las
empresas en cartera y especialmente por las inversiones en 18, 36, 10 y 23.

Riesgos e incertidumbres

Las actividades del Fondo estan sujetas a los riesgos del mercado en la que se desarrollan derivadas de
factores externos como la situacién macroecondémica, los mercados financieros, asi como el marco
regulatorio y el entorno competitivo.

Situacién del Fondo

El Fondo ha obtenido una pérdida de 1.461.028,34 euros en el ejercicio 2021. Si bien, el total de ingresos
y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes asciende a un beneficio de
17.060.040,07 euros.
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Evolucion previsible del Fondo

Para el ejercicio 2022 el objetivo es ia gestién de la cartera de inversiones en fondos de private equity
europeos y coinversiones y de los flujos de llamadas de capital y sobre todo de distribuciones tanto a nivel
de inversiones subyacentes como a nivel de sus participes. El Fondo ha conseguido consolidar una cartera
de fondos de private equity europeos lideres, con una clara estrategia de inversidn y con un historial de
resultados por encima de sus comparables alcanzando un elevado nivel de diversificacién, con fondos en
6 dreas geograficas distintas.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Durante el ejercicio, el Fondo ha continuado su actividad inversora, desembolsando un 30,4% de su
compromiso y durante el primer trimestre del 2022 en linea con este ritmo de inversién ha desembolsado
otro 4,8%. El Fondo ha estado muy bien posicionado para aprovechar las oportunidades de inversién que
han podido aparecer en el mercado como resultado de la crisis del Covid.

Con posterioridad al cierre del ejercicio y durante el primer trimestre del 2022, el Fondo ha realizado
desembolsos por 4,2 millones de euros, principalmente para las inversiones en 4, 5 y 23, habiendo recibido
distribuciones por 1,8 millones de euros principalmente desde la inversién 4.

Durante el primer trimestre de 2022, el Fondo ha llamado capital a sus accionistas por un 10% de su
compromiso alcanzando 7,2 millones de euros.

Al cierre del ejercicio 2021 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, no se han producido
otros hechos significativos no descritos en las cuentas anuales que puedan afectar a las mismas.

Investigacion y Desarrollo

Durante el ejercicio 2021, el Fondo no ha realizado actividades de Investigacién y Desarrollo.

Informacién medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, ni provisiones ni
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacién financiera y los resuitados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones en el marco
de su actividad no puedan liegar a ser significativos.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Al cierre del ejercicio de 2021, el Fondo mantiene sus posiciones de tesoreria en la cuenta corriente de la
entidad bancaria.

Liquidez y recursos de capital

La procedencia de los recursos financieros procede de los desembolsos realizados por los participes.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no tenia ningiin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo
legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2021 a dichos proveedores se
han realizado, principalmente, dentro de los limites legales de aplazamiento. El periodo medio de pago a
proveedores del Fondo, al cierre del ejercicio 2021, asciende a 12,17 dias.



El Consejo de Administracién de Qualitas Funds, S.G.E.I.C., S.A. formula las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2021, del Fondo Qualitas Mutual Private Equity Program II, F.C.R.,
que se componen de la memoria, el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y el informe de gestion
en 37 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién 006569751 a 006569787,
ambas inclusive, con vistas a su verificacion por los auditores. Mediante la firma en esta hoja, el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora declara firmados de su-pufio y letra todos y
cada uno de los citados documentos.

En Madrid, a 30 de marzo de 2022

o

D. Eric Todd Halverson D. Sergio é&l@au-luertas
Presidente Consejero Consejero
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D. Pedro Michelena
Consejero



