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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Qualitas Mutual Private Equity Program I, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.:

Opinion

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad 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
aplicaciéon (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 Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun 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, seccidn 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962.
C.I.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, seglin nuestro juicio profesional,

han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra

auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto

de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion

sobre estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Valoracion de las inversiones financieras

Descripcidén

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por objeto
principal la suscripcién de compromisos de
inversion en otras entidades de capital riesgo.
Sus inversiones se componen de acciones y
participaciones en otras entidades de capital
riesgo que son valoradas, siguiendo lo
establecido en la normativa contable de
aplicacién, al dltimo valor liquidativo
publicado por la entidad participada.

En la medida en que dichas inversiones,
detalladas en la nota 7 de la memoria adjunta,
suponen un importe muy significativo de su
activo al 31 de diciembre de 2021y
considerando su relevancia sobre el
patrimonio de la Sociedad, hemos identificado
la valoracion de las inversiones financieras
como aspecto mas relevante en nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria dirigidos
a dar respuesta a este aspecto mas relevante
de valoracion de las inversiones financieras han
incluido, entre otros, procedimientos
sustantivos consistentes en el contraste del
valor liquidativo aplicado por la Sociedad al 31
de diciembre de 2021 con el altimo valor
liquidativo publicado por la entidad participada
en el momento de la valoracidén parala
totalidad de las participaciones de la cartera de
inversiones financieras.

Adicionalmente, se han contrastado, en su
caso, las cuentas anuales auditadas de dichas
entidades participadas al 31 de diciembre de
2021.

Adicionalmente, hemos verificado si los
desgloses de informacidn en relacién con las
inversiones financieras de la Sociedad incluidos
en la nota 7 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas, resultan adecuados en
relacion a los requeridos por la normativa
contable aplicable.



Otra informacidn: informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad del Administrador Unico de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

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

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

Responsabilidad del Administrador Unico en relacién con las cuentas anuales

El Administrador Unico es responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, el Administrador Unico es responsable de la valoracién
de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si el Administrador Unico tiene
intencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.



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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto 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
Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

Responsabilidades del auditor en relacion 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:

¢ ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, o la elusion del control interno.

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por el Administrador Unico.

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



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

Nos comunicamos con el Administrador de la Sociedad 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 al Administrador Unico de la
Sociedad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

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



CLASE 82

TRES CENTIMOS
DE EURO |

Qualitas Mutual Private Equity Program il, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
{Euros}

006645979

ACTVe IB208 122020 Y FASIVG ¥ PATRIMONIO NETG Nots Skl Suae2 M
JACYIVO CORRIENTE 83436 368.795.61 [PASIVO CORRIENTE [ 221074785  1.164.93635
|Etectiva y otros actives tiguidoa squivaientes R 366.541,06 | Periodificacionss . 5
- - Acresdores y cusitas a pagar 3 2535602 582088
[Inversiones firsncieras a corto plam - - Deaudas con au grapo y & corto plars ~ -
Instrunsentas de- - - Deudas a corto plazs 13 2.485.400.03 142010847
Préstsmos y créditos & empresas - - Provisiones x corto piazo . N
Valomes representativos te deuds - - Otros pasives corelsibes - -
Desvados - -
Btros sctvos tieancians - - [PASIVO NG CORRIENTE | 1853888  a7EL40]
en dal grupoy & cortaplazo - . E )
Deudores 798878 225485 | Pasivos por impussto diferide 0 16.538,50 34
Otros activos corrientes . - ded grupo y asock » largo plaze - .
Deudas a largo plare - -
[ACTIVO RO CORRIENYE [ 10.690.175,62 |  8.191.487.28 | Provisionaes & largo plazo - -
[Actives por impussto - - Otros pasives no corriestes. - -
inversiones fnancisras a largo plare [ 19 60A67605 | B.109.047.09 |
instumentos de gatrimanis 18,588,676 68 B.188.247,80 [TOTAL PASIVO 2.228.286.38 116871775

De entdaces ohjetn de capital nesgo 1860024005 s.17884289

De olras entidades 0L 10.600,00 NETO 171.563.423,63 7.381.575,14
Préstamos ¥ criditos & empresas B b Fondos reembolssbies. 8 [ 1113068738 | 01,50
Valotes representativos de deuda - - Capital 11.447.540,00 Ta5T.000
Derivados - - Escsiturado 11,447,680 00 11.447.842.00
Otres activos financlerns. - - Menas: capital no exgida - {3.480.790,00}

an dsl grupo y & targo plazo - - Participes - E
instrumentos de patmonio - ~ Prima de enisién - -

Dre enddades sfeta da capital nesga - - Reservas - -

De ctras enticades - - Instrumentos de capital progios - 2
Préatamos y crédites & enywesas. - - Reauitados de sjenicios antencres. (170180800 {O48.705.68}
Valores reprasentativos de deuda - - Otras sparidciones 86 socios 1.436.588.40 -
Davventios - - Resuftado ded sprcing {4851.263.18 {r53.002.45)
Caros satives fnangierns: N - Divedendos a cuenta - -

[Imovitizado material - - 04r0s § 6 patri nelo . o
inmoviiizado intangible 149859 2.249.39 |Ajostes por velaracion en patrimonio et | 637i83645| 133547324 ]
Actvos financiens a valor razonable con cambxos e of
Otras activos do correntes - pagrimonio meta k4 B8.372836.48 113547324
Oros - -
|TeTAC AcTvG ¥ legados - -
OTAL ACTIVCG 18.731.008.98 3560202 39 TOTAL PASIVD Y FATRIMONIO RETO 18.731.809.98 8.560.200.89
[CUENTAS DE ORDENR
DE RIESGO'Y
Avaies y garanlias conced.dos 5
Avades y garanbas reciticos : -
Compeomsans de eompra de valores.
D empresas cbjsto de capital nesge 1078711731 XA82.826 20
De oiras emgvesss - -
Compromesos de vads de valorss
Do enpresas clijeto de capitel nesgs - -
e otras emgresas 8 -
Resto de derivados S -
Compromsos con soclos o partitiges N =
tros neagos y COMPIOMIse S 5
Patrimonio ksl compeametida 20:334.00000 2038400000
Patrimenic comprometidy 1o exigide TOMWIGIEY | 242800000
Actieos fallidos = S
Pérdutas fiscales 8 compenaar 1.697.488 92 1.258.978.49
Piasvalias latentes (natas efects impositive) - -
Deteriors capital soxio grupe 2 &
Otras cuesss de anden s =
|FOTAL CUENTAS OE ORDEN ID060.367.83 | 47.550.602.60

{"} S& presenta, Gaue ¥ e
1as Notas 15 12 descotss an la Memornia adiunta foeman parte infegrants del batance al 31 de diciembve de 2021,

5 efecios.
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CLASE 87

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

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 - -
Oftros ingresos financieros . .
|Gastos financieros {86.670,93) (24.028,49)
Intereses y cargas asimiladas 8 {86.670,93) (24.028,49)
Otros gastos financieros - -
|Resultados y variaciones def valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) {15.836,55) (370.224,50)
Resultadas por snajenaciones (neto) N -
instrumentos de patrimonio - -

Valores representativos de deuda - -

Otras inversiones financieras B =
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - o
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras 7 {11.230,69) {368.097.88)
Diferencias de cambio (netas) 3-h {4.605,86) {2.126,54)

|Otros resuitados de explotacién {278.518,71) {273.185,82)
Comisiones y ofros ingresos percibidos - N

De asesoramiento a empresas objeto de capital fesgo N =

Otras comisiones e ingrasos N E
Comisiones satisfechas {278.518,71) {273.185,82)

Comision de gestidn g (254.800,00) {265.498,08)

Otras eomisiones y gastos 8 (23.718,71) (17.687.74)

MARGEN BRUTO {381.026,19) (667.438,81)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion 9 (69.9687,13) {85.663,64)
Amortizacién del inmovilizado {749,80) -
Exceso de provisiones - 0
RESULTADO DE EXPLOTACION {451.743,12) (753.102,45)
Dreterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -
Deterioro de resto de activos {neto} - =
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {451.743,12) {753.102,45)
Impuesto sobre beneficios 10 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {451.743,12} {753.102,45)

{*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de Ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 82

Qualitas Mutual Private Equity Program li, Sociedad de Capital Riesgo, §.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
A} Estados de ing ¥ gast if pondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2021 ¥ 2020:
Elercicio “Ejercicio
Nota 2021 2020 (*)
[Resuitado de [a cuenta de pérdidas y ganancias {451.743,12) {753.102,45)
Total ingresos y gastos imputades directamente en el patrimonio neto 5.237.363.21 939.638,79
Por valoracién instrumentos financieras 5.250.120,31 942.396,19
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 7 5.250.120,31 942.396,19
Otros - -
Efecto impositivo 7 (12.767,10} (2.757,40)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias b *
Por val ign de instr s financieros - -
Aclivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
Otos - -
Efecto impositivo - =
‘otal de ingresos y gastos reconocidos 4.785.620,09 186.535,34

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al
gjercicio anual terminado e! 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 82

Qualitas Mutual Private Equity Program li, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2021 2020 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (437.184,37) {363.187,16)
Resultado del ejercicio antes de impuestos {451.743,12) {753.102,45)
Ajustes del resultado- 103.257,28 392.126,45
Amortizacion del inmovilizado 749,80 -
Carrecciones valorativas por deterioro 7 11.230,69 368.097,96
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros b .
Ingresos financieros - -
Gastos financieros ] 86.670,93 24.028,49
Diferencias de cambio 3-h 4.605,86 -
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros N -
Otros ingresos y gastos - -
|Cambios en el capital corriente {14.864,19) 13.670,33
Deudores y otras cuentas a cobrar (56.281,23) {2.254 55)
Otros activos corrientes - -
Acreedores y otras cuentas a pagar 9 {9.572,86) 15.924,88
Otros pasivos corientes - -
Otros activas y pasivos no corrientes - -
lOtros fiujos de efectivo de las actividades de explotacién (73.834,34) {15.881,49)
Pagos de intereses ] {73.834,34) {15.881,49)
Cobros de dividendos - -
Cobros de intereses - -
Cobros (pagos) por imp > sobre beneficios - -
Otros pagos (cobros) - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (6.260.988,52) (2.593.889,78)
Pagos por inversiones {7.526.790,15) {5.165.489,78)
Otros actives financieros 7 {7.526.790,15) {5.165.489,78)
{Cobros por desinversiones 1.265.801,63 2.571.600,00
Ofros activos financieros 7 1.265.801,63 2.571.600,00
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 6.369.876,27 1.118.254,00
[Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 5.326.328.40 -
Emisién de instrumentos de patrimonio 8 5.326.328.40 -
Amortizacién de instrumentos de patriimonio - -
sobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 1.043.547,87 1.118.254,00
Deudas con entidades de crédito 6 1.043.547,87 1.118.254,00
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 3-h (4.605,86) -
UMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (332.902,48) {1.838.822 84)
Efectivo o equivalentes al comienzo def ejercicic [} 366.541,06 2.205.364,00
Efectivo o equivalentes al final det ejercicic & 33.638,58 366.541,06

() Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual

terminado ef 31 de diciembre de 2021.
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Qualitas Mutual Private Equity Program II,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Memoria del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021

1. Reseiia de la Sociedad

Qualitas Mutual Private Equity Program II, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyé en Madrid el 13 de julic de 2018. La Sodedad se encuentra sujeta, principaimente, a lo
dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por |3 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, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva.

El 20 de septiembre de 2018 se produjo la inscripcién de la Sociedad, con el ndmero 265, en el Registro
Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, CNMV),

El objeto social consiste en la suscripcién 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 inversidn colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado). La Sociedad invertird en entidades
participadas con objetivos de inversién en el mid market europeo y compafias radicadas en Europa. Podré

destinar hasta un 30% de los Compromisos Totales a proyectos de secundario o coinversion con la
aprobacién del Comité de Supervisién.

La direccién, administracién y gestibn de la Sociedad estén encomendadas a Qualitas Equity Funds,
5.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 ndmero 139.

La entidad depositaria de la Sociedad 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.

La Sociedad se ha constituido con una duracién de doce afios, a contar desde la fecha de inscripcién en el
Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Esta duracion podrd aumentarse en dos perfodos
sucesivos de un afio cada uno, hasta un maximo de catorce afios, a propuesta de la Sociedad Gestora,
que deberd contar con la aprobacién de los Accionistas mediante Acuerdo Extraordinario de Accionistas,
no siendo necesaria la modificacién del Acuerdo de Accionistas y de gestién y siendo suficiente la
comunicacién a la CNMV.

El periodo de inversion consta de cuatro afios transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial, sin perjuicio
de que podrd prorrogarse por un periodo adicional de un (1) afio con el visto bueno del Comité de
Supervisién.
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El Comité de Supervisidn al 31 de diciembre de 2021 esta formado por los promotores de la Sociedad y
los accionistas con un compromiso de inversién superior a los cinco millones de euros.

Las acciones confieren a sus titulares la condicién de accionistas y les atribuye un derecho de propiedad
sobre el patrimonio de la Sociedad. Ninguna modificacion del Acuerdo de Accionistas y de Gestién conferird
a los Accionistas derecho alguno de separacién de la Sociedad salvo las especificamente recogidas en la
legislacion que le resulta de aplicacidn.

La Sociedad Gestora, a su discrecidn, siempre y cuando lo considere conforme al interés de la Sociedad,
podrd ofrecer oportunidades de coinversién a Accionistas de la Sociedad o a terceros. Las oportunidades
de coinversién se asignardn de la forma que la Saciedad Gestora estime mas conveniente, siempre en el
mejor interés de la Sociedad

El objetivo de la Sociedad es lograr la inversidn maéxima de los Compromisos Totales en Entidades
Participadas. Para ello, de acuerdo a lo establecido en el Acuerdo de Accionistas y de Gestién, la Sociedad
podré suscribir compromisos de inversién en Entidades Participadas en una cuantia superior a los
Compromisos Totales, si bien, en ningin caso estos compromisos de inversidn podrén superar el ciento
quince (115) por ciento de los Compromisos Totales.

La Sociedad, tiene la consideracién de cerrada y no admite reembolsos parciales de sus acciones con
cardcter previo a su disolucién vy liquidacién. En este sentido, toda transmisién de acciones debera contar
con la autorizacién previa y expresa de la Sociedad Gestora, para que surta efectos frente a la Sociedad.

La politica de inversidn de la Sociedad, 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 7), se encuentran definidos en el Acuerdo de Accionistas vy de Gestidn de la Sociedad inscrito en la
CNMV.

Para una correcta interpretacién de estas cuentas anuales, debe tenerse en cuenta que la Sociedad
desarrolla su actividad en el contexto de un acuerdo de coinversion entre la Sociedad y cualesquiera otras
entidades de capital riesgo gestionadas o asesoradas por la Sociedad Gestora, las Miembros def Equipo de
Gestion y/o sus Afiliadas, y que estén vinculadas vis a vis a la Sociedad en virtud de acuerdos de inversidn
suscritos. Dicho acuerdo regula la distribucién de gastos, responsabilidades y contingencias entre los
vehiculos, asi como la adopcién de decisiones en el seno de la Sociedad que fueran necesarias con el
objeto de lograr plena eficacia de la misma. Asimismo, dicho acuerdo recoge que la Sociedad y los
vehiculos paralelos deberdn invertir y desinvertir en paralelo en cada inversidn, en términos "pari passu",
y sustancialmente en los mismos términos y condiciones legales y econdmicas sin perjuicio de que cada
uno de dichos vehiculos soportard gastos operativos especificos en funcion de sus caracteristicas.

Al 31 de diciembre de 2021, segun el Administrador Un§co, ta Sociedad no forma parte de ningin grupo
de sociedades.

a} Marco normativo de la informacion financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado de

acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido
en:
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a. Ef 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.

d. Elresto de la normativa contable espafiola que resuite de aplicacién.

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 serdn las contenidas en dicha circular,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades Andnimas, Plan General de Contabifidad 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 y
Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre; las Normas para
la Formulacidn de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Reat Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre; y las normas de adaptacidn del Plan General de Contabilidad 2 las entidades sin fines
lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor de este
Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacién para los ejercicios que se inidien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, el Administrador Unico de la Sociedad ha 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 Gitimas 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, el Administrador Unico de la Sociedad estima que dichas
modificaciones no han tenido un impacto significativo en el valor liquidativo de la Sociedad 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 de la Sociedad han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021 y de los resuitados

de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en
esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad, que han sido formuladas por el Administrador Unico de la Sociedad,
se encuentran pendientes de su aprobacién por la Junta General de Accionistas de la Saciedad. No
obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios. Por su parte, las cuentas
anuales del ejercicio 2020 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas.
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¢) Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por el Administrador Unico de la Sociedad para ta
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado estimaciones realizadas por su Administrador
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 determinacion del importe correspondiente, en su caso, a la comisidén
variable (de éxito). A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de Iz mejor
informacidon disponible al cierre det ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a ia baja) en los préximos ejercicios, lo que se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con {a normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estdn sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros
riesgos inherentes a la inversién en inversiones financieras (véanse Notas 7 y 11), lo que puede
provocar que e valor liquidativo de la participacion fluctie 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 informacion desagregada
en las correspondientes notas de la memoria.

e} Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta, Gnica 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 gjercicio 2020.

Aspectos derivados de la entrada en vigor del Reat Decreto 172021, de 12 de enero

Tal y como se indica en el apartado a) anterior, a partir del 1 de eners del gjercicio 2021 resultan de
aplicacién los nuevos criterios de clasificacidn 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
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et Administrador Unico de la Saciedad ha 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 denominacidn de la categoria de valoracién de activos financieros “Grupo,
multigrupo y asociadas”, que pasa a denominarse “Actives financieros a coste”.

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

- Se ha madificado 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 obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia
a la evolucién de la actividad de la citada empresa, han pasado de incluirse, a efectos de su
valoracién, en la categoria de “Préstamos y partidas a cobrar”, a incluirse en la categoria de “Activos
financieros a coste”.

Al tratarse las anteriores modificaciones, fundamentalmente, de cambios en la denominacién de las
categorias de valoracién de activos financieros, no habiéndose producido modificaciones significativas
en los criterios de valoracidn de los activos financieros incluidos en las mismas, tal y como se indica en
el apartado a) anterior, el Administrador Unico de 1a Sociedad estima que las anteriores modificaciones

no han tenido un impacto significativo en el valor liquidativo de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021,
ni en su patrimonio neto, total active 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 ningin error significativo que
haya supuesto la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

3. Normas de registro y valoracién

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

a) Inversiones financieras
i. Clasificacién de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene fa Sociedad, tanto a corto como a largo
plazo. Las inversiones financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.
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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, gque no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se
clasifican, a efectos de su valoracidén, como "Activos financieros a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias® o como “Actives financieros a valor razonable con cambios en
el patrimonio neto® cuando la Sociedad haya ejercitado esta opcidn de designacidn inicial
irrevocable.

Los instrumentos de patrimonic 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 resuitados positivos durante un perfodo de dos afios
consecutivos en los Gltimos cinco vy dichos resultados hayan sido verificados por un experto
independiente. Esta Glitima definicion no podrd aplicarse transcurridos tres afias desde la inversion
inicial en el valor. El resto de inversiones se clasificaran como capital desarrolio. Al 31 de diciembre
de 2021 ninguna de las inversiones de la Sociedad 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
equivaiente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para ta
Cooperacién y el Desarrolio Econdémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de bolsas
de vaiores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto de
ia OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién dentro de los doce
meses siguientes a la toma de la participacion.

« “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 casao, por la Sociedad,
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 valoracién
como “Activos financieros a coste amortizado” cuando las condiciones contractuales de la
financiacién dan fugar a cobros de principal e intereses sobre el principal pendiente. Cuando se trate
de préstamos participativos cuyos intereses tengan cardcter contingente, bien porgue se pacte un
tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria
(por ejemnplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia
a la evolucidn de la actividad de ta citada empresa, que se clasifican a efectos de su valoracién
como *Activos financieros a coste”.
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ii. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

Con cardcter 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 contraprestacion entregada mas l0s costes
de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabilizéndose fos 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 podrén 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 asl 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 razohable de la
contraprestacion entregada, mas los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles.
Adicionalmente, forman parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adqguirido. Los cambios que se produzean en el
valor razonable (sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacidn)
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 imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
Nota 3.f.i). No obstante, las correcciones valorativas por deteriore 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 ganandas.

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

- Si no estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracién inicial
del activo o si se ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periado
de un afto y medio sin que se recupere el valor.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacién 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 ¢l valor.
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Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimaonio 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 inversidn colectiva: Su valor razonable es, en su
caso, el Gltimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que fas
Instituciones de inversion colectiva se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o
sistema multilateral de negociacidn, se valorardn a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

+ Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el Glitimo
valor liquidative publicado por sociedad gestora de la entidad participada. En caso de gue no se
disponga de estos valores, se atenderd al valor tedrico contabile, incluidas las plusvalias latentes
netas de impuestos, que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la 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 Gitimo
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 aquelios casos
que no se hubiesen producido transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor razonable
se determina utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda
a las inversiones en el patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el
importe de las plusvalias y minusvalias técitas, netas de impuestos, existentes en el momento
de la valoracién.

En relacitn a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

- Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de fa 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 valoracién,

- Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidade, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podrén considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccidn, 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 cobradaes, la devolucion de aportaciones por reduccién de capital
social y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para gjercitarios, cuyo valor se calcula
aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacidn, disminuyen el valor razonable de las
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participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el
correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte
estén auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de 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, podran utilizarse otros modelos y técnicas de valoracién generalmente
admitidos en la préactica, siempre que resulten mdés representativos por la naturaleza o
caracteristicas de los valores y garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo
nivet de confianza en el calaulo 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 cardcter
contingente que pudieran existir y que puedan aiterar o transformar el valor de las inversiones 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 inferfores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucion o apreciacion permanente del valor.

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

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

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

En la valoracin inicial de los activos financieros se registra, en su caso, de forma independiente,
atendiendo a2 su vencimiento, el importe de los intereses explicitos {aquéllos gue se obtienen de
aplicar el tipo de interés contractual del instrumento) devengados y no vencidas en dicho momento,
asi como el importe de los dividendos acordados por el 6rgano competente en el momento de la
adquisicién.

jii. Técnicas de valoracién

En aquellos instrumentos financieros para los que el Administrador Unice de la Sociedad estima un
valor razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones
en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones gque utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o
pasivos idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracién.
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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 estdn
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 estimacion del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que
ta 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 evaluacidn de la importancia de una variable concreta para la estimacién se tendrdn en cuenta
las condiciones especificas del activo o pasivo gue se valora.

La Sociedad ciasifica los instrumentos financieros para los que el administrador Gnico de la Sociedad
estima 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 por la Sociedad en la estimacién del valor razonable de estos
instrumentos financieros es la utilizacién del Gltimo valor liquidativo publicado por la sociedad gestora
del vehiculo,

b} Resto de activos tinancieros 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:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrientes bancarias o los depdsitos 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 tesorerfa de la Sociedad. 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 vy cuentas deudoras que por
cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros, incluidas tas
cuentas con las Administraciones Plblicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los
accionistas, desde la fecha que sean exigidos por la Sociedad 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.il).

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 Pablicas.

- 10 -
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- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos
conceptos.

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos finanderos a coste
amortizado”, se valoran inicialmente, por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale
ail valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccion directamente
atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los
intereses devengados en ¢l epigrafe “Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
de pérdidas y ganandas 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 ias transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en
que se traspasan 2 terceros 10s riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se
transfieran:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme ¢
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 contraprestacidn recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinard la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active, la que forma
parte, en su caso, del resultado del gjercicio en que ésta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperabie 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
peérdidas y ganandas.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active
financiero transferido, el activo financiero se dard 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 riesgaos
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 contraprestacion pagada {incluido los costes de transaccién atribuibles
y en la que se debe recoger asimismo cualguier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido),
se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

= idl =
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o) Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengardn en el siguiente ejercicio. No Incluye los intereses devengados, que se
recogen en el epigrafe del baiance que corresponda, segln su naturaleza.

e) Instrumentos de patrimonio propios

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Capital - Escriturado” del balance. Los importes comprometidos y no exigidos
s€ recogen, en su caso, eén el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigide” de las cuentas de orden.
En el epigrafe “Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes
comprometidos por parte de los accionistas de la Sociedad.

Por otro lado, el saldo det epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” del patrimanio neto del balance

recoge los resultados negativos de ejercicios anteriores pendientes de compensar por parte de la
Sociedad.

f) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significatives utilizados, en su caso, por la Sociedad, 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 ¢aso, coma ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho a
recibirlos. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la
proxima revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

i. Comisiones y conceptos asimilados

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

iii. Variacién 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 v ganancias de la
Saciedad en el apartado que corresponda segln la naturaleza del activo {(véase apartado 3.a.1i).

Cuando las distribuciones percibidas por la Sociedad de las entidades objeto de capital riesgo en fas
que participa, tengan su origen en desinversiones realizadas por dichas entidades participadas, y no
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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 la Sociedad,
éstas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros ~ Intereses, dividendos y rendimientos
asimiiados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

o) Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente vy el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad 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 cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por [a 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 gueden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se
considerardn diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.

En 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 ningin caso, dada la naturaleza del
vehiculo, ¥ sélo se reconocerdn mediante fa compensacién del gasto por impuesto cuando la Socledad
genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su ¢aso, se registran
en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificaciéon de dichos activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. Adicionalmente, los
activos por impuesto diferido proceden dnicamente de la valoracién de las inversiones financieras de
la Sociedad. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes
ajustes de valoracion. En cualquier caso, la Sociedad registra sus activos por impuesto diferido con el
limite méximo de sus pasivos por impuesto diferido. Dadas las exenciones y deducciones a las que se
encuentra acogida la Sociedad, en ningdn caso sus activos fiscales o pasivos son significativos.

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27
noviembre, del Impuesto sobre Sodedades y que, en sintesis, son los siguientes:

- 13-
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1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones,
segiln el afio de transmisién 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 decimogquinto no se aplicard exencién, salvo las excepciones establecidas
en la naormativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un
mercado de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de
21 de abril de 2004, la aplicacién de la exencién quedara condicionada a que la Sociedad proceda
a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres
afos, contados desde la vigente fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacién de esta
ditima.

2. Exencion 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 exiranjera, en general, de
las participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que la Sociedad de Capital Riesgo
promueva o formente, cualquiera que sea el porcentaje de participacién y el tiempo de tenencdia de
las acciones o participaciones, con la excepcidn de las sociedades participadas radicadas en paraisos
fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, la Sociedad 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 elimind la
limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacidn
cuantitativa del 70% de ia base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un
millén de euros. Adicionaimente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan
medidas en el dmbito 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), aplicardn 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 miflones de euros.

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

Finalmente, la Ley 1172020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales de! Estado para el afio
2021 establece, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2021
y que no hayan concluido a la entrada en vigor de dicha Ley las siguientes modificaciones en la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades:

- Se suprime la exencién y eliminacién de la doble imposicién internacional en los dividendos o
participaciones en beneficios y en las rentas derivadas de la transmisién de las participaciones en
el capital o en los fondos propios de una entidad cuyo valor de adquisicién sea superior a 20 millones
de euros, con la finalidad de cefiir la aplicacion de esas medidas a las situaciones en las que existe
un porcentaje de participacion significative del 5 por ciento, regutdndose un régimen transitorio por
un periodo de cinco afios.
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- 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 gestidn referidos a tales participaciones no sean
deducibles del beneficio imponible del contribuyente, fijdndose que su cuantia sea del 5% del
dividendo o renta positiva obtenida, de forma que el importe que resultard exento sers del 95% de
dicho dividendo o renta.

h) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de 1a Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los satdos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten & euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado
et mas representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, de! (itimo 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 valoracidn 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 4.605,86 euros (2.126,54 euros de gasto durante
el ejercicio 2020), gue 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

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”, seglin corresponda, cuando se produzcea la adquisicidén o suscripcién 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,
segin cumplan 0 no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley
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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 inversion 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 ias cuentas de orden,
segin cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de l1a 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.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquelos vinculados al ciclo normal de explotacién que con caracter
general se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacién se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, os activos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcidén 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 mode, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, 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 informacién 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 reconacidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad 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 patrimonic
neto.

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

a. Elresultado de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

b. Los ingresos y gastos que, segGn lo requerido por las normas de valoracidn, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la Sociedad.

c. Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganandas segtin lo dispuesto en las normas
de valoracién adoptadas.

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

- 16 -
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e. Ei total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como fa suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonlo neto se presentan todos ios 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 accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las
ampliaciones y reducciones de capital y el reparto de dividendos realizados durante el ejercicio.

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

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

a. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectiva y de sus equivalentes; entendiendo por

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

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

€. Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efective y sus equivalentes.

d. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién,

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, s& 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, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo
mantenido en cuentas corrientes y, en su caso, en adquisiciones temporales de activos que sean
convertibles en efective y que, en el momento de su adquisicidn, su vencimiento no fuese superior a
tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor, que se encuentran

registrados en el epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance (véase
Nota 6).

-17 -
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m )} Provisiones y contingencias
El administrador tinico de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencia entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados,
cuya cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados
en cuanto a su importe y/0 momento de cancelacion.

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

€} Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o ng, eventos que estdn fuera
de control det Administrador Unico de la Sociedad. Los activos contingentes no se reconocen en el
batance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias pero se informa de ellos en la memaoria siempre y
cuando sea probable el aumento de recursos que incorporen beneficios econémicos 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, sinc que se informa sobre los mismos en las
notas de la memoria, en la medida en que no sean consideradas 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 reversi6n, 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, segln la mejor informacién disponible, o 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 medicambiental los bienes que son utilizados de forma duradera
en la actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medicambliental
y la proteccién y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacién
futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene, gastos, actives, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en [a presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales,
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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Un activo intangible es un activo identificable, de cardcter no monetario y sin apariencia fisica,
controlado por la entidad, para su utilizacién en la produccidn o suministro de bienes y servicios o para
otras funciones. La Sociedad incluye en este epigrafe del Balance de situacién adjunto el coste incurrido

de pdginas webs desarrolladas para la utilizacién por la Sociedad.

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 explotacion, arrendado o intercambiado.

b. Surja de derechos legales o contractuales, con independencia de que tales derechos sean

transferibles ¢ 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 valorardn, en el reconocimiento inicial, por su coste de adquisicién o desarrollo y,
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 10s activos

menos su valor residual, considerando la sigulente vida Gtif:

vida Util

Aplicaciones informaticas

5 afios

El valor en libros de un elemento de activo intangible se dard 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 utilizacion o disposicitn.

4. Aplicacidén de resuitados

a) Aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacién del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2021 que el

Administrador Unico de la Sociedad propondra para su aprobacién, es la siguiente:
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Euros
Base de reparto:
Pérdida neta del ejercicio (451.743,12)
Distribucién:
Resultados de ejercicios anteriores (451.743,12)
{451.743,12})

rmacién relativa al Administrador Unico

Retribuciones y otras prestaciones al Administrador Unico

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto
de sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Administrador Unico.
De esta forma, el Administrador Unico no percibe ninguna remuneracién distinta del pago como entidad
gestora del vehiculo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente al Administrador Unico compromiso alguno en
materia de pensiones y seguros de vida.

Al clerre de los ejercicios 2021 y 2020, y durante dichos ejercicios, 1a Sociedad no ha tenide contratado
ningdn segurc de responsabilidad civit del Administrador Unico.

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte del Administrador
Unico

Al cierre del ejercicio 2021 el Administrador Unico de la Sociedad no ha comunicado situacién alguna de
conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interds de la Sociedad.

6. Efectivo y otros activos liguidos equivalentes vy deudas a corto plazo

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 fa Sociedad en entidades
financieras, cuyo detalle se muestra a continuacion:
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Euros
2021 2020

Cuentas corrientes (en euros):
BNP Paribas 9.122,13| 363.023,95
9.122,13 [363.023,95

Cuentas corrientes (en divisa):
BNP Paribas 24.516,45 3.517,11
24.516,45 3.517,11
33.638,58 | 366.541,06

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad estan 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 lade, la Sociedad 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 2.486.848,00 euros. Ei saldo dispuesto de dicha linea de
crédito al 31 de diclembre de 2021 asciende a 2.161.801,87 euros, registrado en el epigrafe “Deudas a
corto plazo” (1.118.254,00 euros al 31 de diciembre de 2020). Los intereses devengados durante los
ejercicios 2021 y 2020 por esta linea de crédito han ascendido a 86.064,91 y 19.106,47 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
23.689,06 euros registrados en el epigrafe “"Deudas a corto plazo” del balance de situacién adjunto
{10.852,47 euros a 31 de diciembre de 2020).

Z. __Inversiones financieras

Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio

La composicidn de este epigrafe del balance atendiendo a su clasificacién, a su naturaleza, a su admisién
a cotizacién en Bolsa de los valores y a su moneda de contratacién, es la siguiente:
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Eu

ros

2021

2020

Clasificacién:

Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto

Naturaleza:

Instrumentos de patrimonio-
De entidades objeto de capital riesgo
De otras entidades

Por cotizacién:
Cotizados
No cotizados

Moneda:
En euros
En moneda extranjera

19.688.676,03

8.189.247,89

19.688.676,03

8.189.247,89

18.689.249,95 8.178.647,89
$99.426,08 10.600,00
19.688.676,03 8.189.247,89
15.688.676,03 8.18%5.247,89

19.688.676,03

8.189.247,89

6.719.697,39
12.968.978,64

2.177.230,08
6.012.017,81

19.688.676,03

8.189.247,89

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 capital 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 fas inversiones de
la Sociedad se muestra a continuacién:

Euros

2021 2020

Coste de adquisicién al inicio del gjercicio
Desembolsos
Distribuciones

Coste de adquisicién al 31 de diciembre

7.494.824,21
7.526.790,15
{1.266.251,63)
13.755.362,73

4.444 854,39
3.049.969,82

7.494.824,21

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

El movimiento gque se ha producido en el deterioro asociado a las inversiones financieras a largo plazo de
la Sociedad, durante los ejercicios 2021 y 2020, se muestra a continuacién:

Euros
2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio (444.830,96) (76.733,00)
Dotaciones con cargo a resultados {*) {11.230,69) | (368.097,96)
Aplicaciones - -
Saldos al 31 de diciembre (456.061,65) |{444.830,96)

(*) Importe registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones de! valor razonabie 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 inversién y diversificacién

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable
de la Sociedad (entendido como el imparte del patrimonio neto, mds fos préstamos participativos recibidos
y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd mantener en acciones y participaciones en
el capital de empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal: préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su émbito 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 participatives a empresas que se encuentren dentro de su d&mbito
de actividad principal (hasta el 30 % del total del activo computable); y acciones y participaciones de
entidades de capital riesgo. A 31 de diciembre de 2021 la Sociedad cumple dicho 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, la Sociedad no podrd 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. A 31 de diciembre de 2021 ia Sociedad cumple dicho limite.

Capital escriturad

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el capital social de la Sociedad ascendia a 11.447.640,00 y
7.957.910,00 euros, respectivamente, representado por acciones nominativas y de 10 euros de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas y que no cotizan en bolsa (al 31 de
diciembre de 2020 ia Sociedad tenia 3.489.730,00 euros pendiente de desembolsar).

Ei patrimonio de la Sociedad estd dividido en acciones de clase A y clase B de distintas caracteristicas, que
confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio de la Sociedad a prorrata de su
participacién en la misma. Existen restricciones a las transmisiones voluntarias de acciones que no se
realicen a favor de otros accionistas o de personas o entidades vinculadas af propio accionista transmitente
¢ & los restantes accionistas para el caso de las acciones de clase A.

La distribucién de los resuitados de la Sociedad se hard de conformidad con las reglas de prelacién de las
distribuciones descritas en la cidusula 17.2 del Acuerdo de accionistas y de gestién de la Sociedad.
Adicionalmente, las acciones de clase A confleren a sus titulares el derecho de percibir de Ia Sociedad, con
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sujecién a las Reglas de Prelacidn, un importe equivalente de hasta el 12% de los beneficios globales de
la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad contaba con 9 accionistas. Asimismo, al 31 de diciembre
de 2021 existian 2 accionistas que posefan una participacién significativa:

. . Yo
Accionista significativo Clase Acciones Participacién

Aligrupo Business Opportunities, S.L. B 280.800 24,53%

Baria Investments, S.C.R., S.A. B 280.800 24,53%

La composicién del patrimonio neto y del patrimonio comprometido de la Sociedad al 31 de diciembre de
2021 y 2020, por clases de acciones, y el nimero de acciones se muestra a continuacién:

2021 2020

7 . Patrimonio Patrimonio al Patrimonio
Clase de Nimero de Pa;nmof;m! = comprometido al |  Ndmero de cierre del comprometido al

Acciones acciones > uér;e(sﬁ oS cierre del acciones ejercicio cierre del
e ‘ ejercicio (Euros) (Euros) efercicio (Euros)
A 4.716 472.255,19 84.000,00 4.716 30.459,79 84.000,00
B 1.140.048 | 17.031.268,44 20.300.000,00 1.140.048 7.361.115,35 20.300.000,00
Total 1.144.764 | 17.503.523,63 | 20.384.000,00 1.144.764 | 7.391.575,14| 20.384.000,00

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 de ia Sociedad, la
Sociedad Gestora ird requiriendo a los accionistas para que procedan a la aportacidn de sus Compromisos
de Inversién mediante la suscripcién, en una o varias veces, de nuevas acciones, que serdn integramente
desembolsadas.

Reservas

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econdmico, deberan dotar el 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal.
Estas dotaciones deberédn hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del capital social. La reserva legal
podrd utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
sélo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles

suficientes para este fin, Al 31 de diciembre de 2021 adn no se habia dotado ningtn importe a la reserva
legal.

Resultados de ejercicios anteriores

Ef saldo det epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positives) pendientes de aplicadién de la Sociedad.
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Otras aportaciones de socios

El saldo del epigrafe “Otras aportaciones de socios” del balance recoge los elementos patrimoniales
entregados por los socios o propietarios de la Sociedad cuando actiien como tales, en virtud de operaciones
no descritas en otras cuentas.

El 28 de junio de 2021, jos Accionistas de la Sociedad acordaron realizar una aportacién de 1.836.598,40
euros a la Sociedad por parte de todos los accionistas de la misma a prorrata de su participacién en el
capital social, de naturaleza dineraria y efectuada a la cuenta de reservas de la Sociedad {aportaciones de
socios). Al 31 de diciembre de 2021 se registra en el epigrafe “Otras aportaciones de socios” del patrimonio
neto dei balance un importe 1.836.598,40 euros.

. Otros r it s de explotacién tros to xpi i

Otros resultados de explotacién - Comisiones satisfechas

La composicién del saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacién Comisiones satisfechas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta se indica & continuacidn:

Euros
2021 2020

Comisifn de gestién-
Comisién de gestidn fija 254.800,00 255.498,08
254.800,00 255.498,08

Otras comisiones y gastos-
Comisidn de depdsito 23.718,71 17.687,74
23.718,71 17.687,74

278.518,71 273.185,82

Comisidn de gestidn:

Segn se indica en 1a Nota 1, la gestidn y representacion de la Sociedad estan encormendadas a Qualitas
Equity Funds, 5.G.E.I.C., S.A. (véase Nota 1}. Por este servicio la Sociedad paga una comisién, de acuerdo
con las condiciones establecidas en el Acuerdo de Accionistas y de Gestién inscrito en la CNMV. La comisidn
de gestion se calcula diariamente y se abona por semestres anticipados.

Comisidn de depdsito:

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

Al clerre del ejercicio 2020, se encontraban pendientes de pago 19.731,71 euros, a la Sociedad Gestora
por sus servicios y se incluia en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance (ningln
importe por este concepto a 31 de diciembre de 2021). Al 31 de diciembre de 2021, se encuentran
pendientes de pago 15.130,96 euros y 7.500,00 euros, respectivamente, en concepto de comisidén de
depdsito y se incluye en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance.
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Otros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Euros
2021 2020
Servicios Exteriores 67.916,73| 84.306,91
De los que servicios prestados por la sociedad gestora 19.731,47| 23.812,70
Tributos 2.050,40 1.356,73
69.967,13| 85.663,64

Los servicios prestados por la sociedad gestora se corresponden con los gastos asumidos por la Sociedad

en lo que respecta al informe anual que ha preparado la Sociedad Gestora durante los ejercicios 2021 ¥
2020.

Asimismo, dentro del saldo de la cuenta “Servicios Exteriores” de! detalle anterior se incluyen también los
honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020 de la
Sociedad, por un importe de 6.705,00 vy 6.094,00 euros, respectivamente. Durante los ejercicios 2021 y
2020 la Sociedad 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.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién, se detalla ia informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 1572010,
de 5 de julio (modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre)
preparada conforme & la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la Informacién 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 12,52 7,03
Ratio de operaciones pagadas 11,44 7,46
Ratio de operaciones pendientes de pago 178,85 0,14
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Euros
2021 2020
Total pagos realizados 355.871,60 337.934,00
Total pagos pendientes 2.311,73 21.114,00

006646010

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 3 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 fa informacién prevista en esta Rafsolucién, 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 “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde fa entrega de los
bienes o la prestacion de los servicios a carga del proveedor y el pago material de la operacién.

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2021 segun la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones camerciales,
es de 30 dias por defecto, y de un méximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con los

proveedores.

10. Situacidén al

i. Conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del Impuesto

sobre Beneficios

A continuacién se presenta la conciliacién 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
Resuitado contable antes de impuestos (451.743,12)| 5.237.363,21| 4.785.620,09| (753.102,45) 8939.638,79 186.536,34
Diferencias permanentes 11,230,689 = 11.230,69 368.097,96 - 368.097,96
Diferencias temporales - (5.237.363,21) | (5.237.363,21) - (239.638,79)| (939.638,79)
Base imponible fiscal {440.512,43) - {440.512,43) | (385.004,49) = {385.004,49)

il. Conciliacion entre la base imponibie el resuitado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La conciliacién entre ia base imponible y el gasto por Impuesto sobre Beneficios correspondiente a los
ejercicios 2021 y 2020, es la siguiente:

S
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Euros

2021

2020

Base imponible

(440.512,43)

(385.004,49)

Compensacién de bases imponibles negativas

Cuota al 25%

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

La Sociedad 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):

Afio de
QOrigen

Euros

2018
2019
2020
2021

(523.371,00)
(348.601,00)
(385.004,49)
(440.512,43)

(1.697.488,92)

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
diferida” del balance incluyen, en su caso, {os saldos con origen en las minusvalias/plusvalias generadas

por las inversiones financieras (véase Nota 7).

v. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segin establece la legislacidn 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. Ef Adrministrador Unico de fa Sociedad considera que
se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionades impuestos, por lo que, aln 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.
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11. Gestién del riesgo y gestién de capital

Gestién del riesgo

La actividad de inversidn de la Sociedad se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los
instrumentos financieros y mercados en los que invierte. Estos instrumentos financieros exponen a la
Seciedad, en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

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

En cuanto al riesgo de liquidez de la Sociedad, ésta invierte en instrumentos financieros que son acciones
no cotizadas y préstamos a corto plazo que no son de realizacién inmediata. La Sociedad maneja el riesgo
de liguidez manteniendo un saldo de tesoreria disponible y efectuando las colocaciones de tesoreria a
corto plazo y en valores de bajo riesgo. Ademds, puede solicitar nuevos fondos a los accionistas de acuerdo

con lo previsto en el Acuerdo de Accionistas y de Gestidn de la Sociedad, por lo que se estima que el riesgo
de liquidez de la Sociedad es hajo.

En cuanto a riesgo de mercado, la Sociedad se encuentra expuesto a un riesgo de precio que pudiera
surgir por ia exposicién del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado.
Ese riesgo se limita mediante una serie de restricciones impuestas por el Acuerdo de Accionistas y de
Gestién de la Sociedad al tipo de empresas en que se puede invertir v a los porcentajes de participacién.

La Sociedad mantiene colocadones de tesoreria en moneda extranjera, por lo gque estd igualmente
expuesto al riesgo de tipo de cambio, que trata de minimizar con un analisis oportuno de las divisas en
las que invierte.

Gestién de capital

En relacién con las estrategias de gestién de los recursos propios de la Sociedad, 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 propietarios no suponga menoscabo de lo anterior.
Adicionalmente, la solicitud de desembolsos pendientes sobre el total comprometido con la Sociedad se
plantea también en atencién a sus necesidades en dicho &mbito. Por otro lado, cabe destacar que la
actividad de la Seciedad, 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 la Sociedad es adecuado para su perfil de
riesgo y entorno operative.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora de la Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de
inversién. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipe de emisor, el
sector de actividad o su localizacidn geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminuci6n del precio de los activos subyacentes y, por
tanto, afectar negativamente en su valoracidn.
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No obstante, las decisiones de inversién de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en
cuenta los criterios de la Unidn Europea para las actividades econémicas medioambientales sostenibles.

12. Acontecimientos posteriores al cierre

Durante el gjercicio, la Sociedad ha continuado su actividad inversora, desembolsando un 31% de su
compromiso y durante el primer trimestre del 2022 en linea con este ritmo de inversién ha desembolsado
otro 4,5%. La Sociedad ha estado muy bien posicionada aprovechando las oportunidades de inversién
que puedan aparecer en el mercado como resuitado de la crisis del Covid.

Con posterioridad al cierre del ejercicio y durante el primer trimestre del 2022, Ia Sociedad ha realizado
desembolsos por 1,1 millones de euros, principalmente para las inversiones 3, 4 y 22 y ha recibido
distribuciones por 0,11 millones de euros principalmente desde la inversién 35.

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

Al cierre del gjercicio 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.
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Qualitas Mutual Private Equity Program II, Sociedad de Capital Riesgo,

S.A.

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

Euros
Importe Plusvakas
pendiente de {Minusvalias) | Valor Razonable Ajustes por

Inversién Actividad Divisa desembuaiso Coste Deterioro Latentes Ll Valoracidn
1 g;"s‘;rs:g’gaw SEK - 211.007,12 - 19.868,30 230.875,42 19.818,63
2 Generalistic [ ggme 209.257,00 476.720,99 - 22.853,35 499.574,34 22.796,22
3 Generalistic | cpp 362.772,37 672.826,56 . 176.853,15 849.679,71 176.411,02
4 Generalistic | gp 541.688,16 508.311,84 . 3.206,17 511.608,01 3.287,93
5 Generalistic | gpp 326.205,84 684.361,34 . 675.723,18 |  1.360.084,52 §74.033,87
6 Industrials | g3p - 155.161,50 | (136.304,34) 42.619,11 61.476,27 42.619,11
7 Generalistic | cpp 312.157,50 538.313,97 . 29.020,55 567.334,52 28.948,00
8 Generalistic | gy 344.441,85 615,960,98 . 545.611,03 | 1.161.572,01 544.247,00
9 Generalistic | gpp 20.684,87 94.822,61 . 142.242,87 237.065,48 141.887,26
16 Generalistic | by 223.979,38 63.900,45 - 85.903,04 149.803,49 85.688,28
11 Generalistic | gpye 265.472,86 734.123,22 . 578.450,68 |  1.312.582,90 5§77.013,53
12 Generafistic | g;p 305.989,09 713.010,91 = 99.001,09 812.012,00 98.753,50
13 Generafistic | gp 684.516,05 742.093,75 - (104.298,17} 637.795,58 | (104.298,17)
14 gf;‘sgg‘e" SEK = 198.885,30 - 129.236,37 328.121,67 128.913,28
15 Generalistic | z;p . 152,850,20 | (108.676,27) a 44,173,93 -
16 Generalistic | g;p 532.577,00 486.430,00 = 392.646,96 879.076,96 391.665,34
17 Generalistic | gp 981.843,30 445.036,70 | (131.955,00) 909.515,10 |  1.222.596,80 907.241,31
18 Generalistic | gg¢ 48.570,36 160.912,15 - 56.907,29 217.819,44 56.765,02
19 Generalistic | gp §25.582,54 393.417,46 : (90.353,76) 303.063,70 | (90.353,76)
20 HealthCare | g0 241.136,16 3.423,84 . 5 3.423,84 2
20 Financials EUR - 281.352,11 - 98.473,24 379.825,35 98.227,06
21 Generalistic | gp 1.206.496,00 423.904,00 |  (54.516,00) (38.115,00) 331.173,00 | (3B.115,00)
22 Generalistic | gpp 384.855,57 854.994,38 5 916.470,87 |  1.771.465,25 914,179,690
23 Generalistic | gyp 422.501,84 596.505,16 3 (34.869,16) 561.636,00 |  (34.869,16)
24 Generalistic | gpy 288.203,77 695.712,37 E 702.340,79 | 1.398.053,16 |  700.584,94
25 Generalistic | gpp 798.874,47 327.42623 | (24.510,04) 39.461,83 342.378,02 39.363,18
26 Generalistic | gyp 151.183,07 154.516,93 . 12.521,07 167.038,00 12.489,77
27 Health Care | 824.590,97 165.721,20 - 444,468,45 630.189,65 443.357,28
28 i“efmﬁ;‘: GBp - 207.595,24 = 49.395,24 256.990,48 49.271,75
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Euros
Importe Plusvalias
pendiente de {Minusvalias) | Valor Razonabie Ajustes por

Inversién Actividad Divisa o solse Caste Deterioro {atentes = Valaracidn ™
30 Generalistic | gyp = 245.045,24 E s 245.045,24 .
31 Generalistic | pp - 177.217,41 . 4.746,88 181.964,29 4.735,01

Consumer
32 Diserotonary | SEK ) 101.829,31 - (1.006,42) 100.822,89 {1.006,42)
33 Heatth Care | oy . 182.109,86 e 37.347,14 219.457,00 37.253,77
34 Financiais GBP = 240.258,32 . 167.341,69 407.600,01 166.923,34
38 Generalistic | opp €9.828,99 370.759,01 . 186.631,49 557.390,50 |  186.164,91

Tnformation
36 b GBP 58.730,00 68.204,00 68.204,00
37 Generalistic | g;p 304.827,29 306.572,71 - 33.723,00 340.295,71 33.638,69
38 Financials GBP 128.251,01 178.133,85 N 14.315,22 192.449,07 14.279,43

Consumer
39 Dtrenonaii | 55 101.900,00 ) - ) - =

Consumer
40 Diecretionary | 5K - 105.934,51 - 41.023,31 146.957,82 40.920,75

10.787.117,31 | 13.755.362,73 | (456.061,65) | 6.389.374,95 | 19.688.676,03 | 6.372.836,45

{a) Los importes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio de derre del ejercicio 2021,

(b} 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, fa variacién en
el valor razonable originada por fas variaciones en el tipo de cambio {véase Nota 3-h).
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Qualitas Mutual Private Equity Program 11,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

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

Evolucién del negocio

La Sociedad ya alcanzé su cierre final con compromisos totales por importe de 20,4 millones de euros y 9
accionistas en 2020. 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, SCR un
desembolso equivalente al 65% de su compromiso que representa aproximadamente 13 millones de euros.
La Sociedad ha cumplido su objetive de manterner 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 compafifas de la cartera de la Sociedad, que
han incrementado su valor en un 55% por encima de la evolucién de los actives comparables con
incrementos de valor menos representativos.

Desde el punto de vista de la inversién, el vehiculo de inversidn en su conjunto ha cerrado acuerdos de
suscripcién en 17 fondos diferentes de primario, y 21 operaciones de coinversién y de mercado secundario,
comprometiendo asf un 120% del tamafio de la Sociedad a diciembre 2021. El ritmo de inversién ha sido
relativamente rdpido, comparado con ia 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 diversificacidn, con
fondos en 6 dreas 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 retarno coma de
ritmo de desembolso. Centrdndonos en los resultados, el Valor Neto Contable se sitGa por encima de la
cantidad desembolsada por los inversores gracias a la buena evolucidn de los fundamentales de las
ermpresas en cartera y especiaimente por las inversiones 5, 17 y 24,

Riesgos e incertidumbres

Las actividades de la Socledad estén 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 ¥ el entorno competitivo.
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Situacién de la Sociedad

La Sociedad ha obtenido una pérdida de 451.743,12 euros en el ejercicio 2621. Si bien, el total de ingresos
y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a accionistas asciende a un beneficio de
4.785.620,09 euros.

Evolucién previsible de la Sociedad

Para el ejercicio 2022 el objetivo es la gestién de la cartera de inversiones en fondos de private equity
curopeos y coinversiones y de los flujos de llamadas de capital y sobre todo de distribuciones tanto 2 nivel
de inversiones subyacentes como a nivel de sus participes. Una vez finalizado el periodo de inversién, el
Fondo ha conseguido consolidar una cartera de fondos de private equity europeos lideres, con una clara

estrategia de inversién y con un historial de resultados por encima de sus comparables alcanzando un
elevado nivel de diversificacién, con fondos en 6 4reas geograficas distintas.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Durante el ejercicio, la Sociedad ha continuado su actividad inversora, desemboisando un 31% de su
compromiso y durante el primer trimestre del 2022 en linea con este ritmo de inversién ha desembolsado
otro 4,5%. La Sociedad ha estado muy bien posicionada aprovechando las oportunidades de inversién
que puedan aparecer en el mercado como resultado de la crisis del Covid.

Con posterioridad al cierre del ejercicio y durante el primer trimestre del 2022, la Sociedad ha realizado
desemboisos por 1,1 millones de euros, principalmente para las inversiones 3, 4 y 22 y ha recibide
distribuciones por 0,11 miflones de euros principaimente desde la inversién 35.

Durante el primer trimestre de 2022, la sociedad ha llamado capital a sus acclonistas por un 10% de su
compromiso alcanzando 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.

Investigacién y Desarrolio

Durante el ejercicio 2021, la Sociedad no ha realizado actividades de Investigacién y Desarroilo.

Adguisicién de acciones propias

Durante el ejercicio 2021, la Saciedad no ha efectuado transacciones con sus propias acciones.

Informacién medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, ni provisiones ni
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacidn financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales, lo que no
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necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones en el marco
de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Al cierre del ejercicio de 2021, la Sociedad 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 accionistas.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad no tenia ningun 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 de la Sociedad, al cierre del ejerdicio 2021, asciende a 12,52 dias.



El Administrador Gnico de Qualitas Mutual Private Equity Pogram II, S.C.R., S.A. formula las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2021, 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 gestién en 40 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién 006645979 a
006646018, ambas inclusive, con vistas a su verificacién por los auditores y posterior aprobacién por la
Junta General de Accionistas de la Sociedad. Mediante la firma en esta hoja, el Administrador Unico de la
Sociedad declara firmados de su pufioy letra todos y cada uno de los citados documentos.

En Madrid, a 30 de marzo de 2022

(
D. Sergib\(iirc/if Huertas

(representante persona fisica de Qualitas Equity Funds, S.G.E.I.C., S.A. en su condicién de Administrador
Unico de Qualitas Mutual Private Equity Program II, S.C.R., S.A.)




