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Al socio tinico de AURENTA INVERSIONES SCR, S.A.
Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de AURENTIA INVERSIONES SCR, S.A. (La Sociedad), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto,
el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondiente al ejercicio comprendido entre el 4 de abril de 2022
(fecha de constitucion de la Sociedad) y el 31 de diciembre de 2022,

En nuestra opini6n las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022, asi como de sus resultados y flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio comprendido entre el 4 de abril de 2022 (fecha de constitucién de Ia
Sociedad) y el 31 de diciembre de 2022, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més 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, segin lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos
a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido
en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Valoracién de Ia cartera de participaciones financieras
Descripcién

El objeto social de la Sociedad comprende la inversién temporal en empresas mediante la adquisicion de
acciones u otros instrumentos financieros en el capital de empresas. De acuerdo con la actividad
anteriormente descrita, una parte relevante del balance de la Sociedad se compone de este tipo de
instrumentos financieros.

Las politicas contables aplicables en cuanto a la valoracion de estas inversiones se encuentran descritas en
la nota 4 de la memoria adjunta, normas de registro y valoracién, y en la nota 6 se detalla la cartera de
inversiones financieras que la Sociedad mantiene a 31 de diciembre de 2022. La relevancia que conlleva el
desarrollo de procedimientos de auditoria que permiten concluir sobre la idoneidad de los saldos de la
cartera de inversiones financieras reflejadas en el balance, asi como el analisis del posible deterioro asociado
a las citadas posiciones, que requiere un elevado componente de juicio por parte del consejo de
administracién, hacen que sea un area de especial relevancia en nuestro proceso de auditoria.
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Nuestra respuesta

Hemos obtenido un entendimiento de las politicas y criterios contables utilizados por la sociedad gestora
de la Sociedad en la determinacién de la valoracién de las diferentes posiciones mantenidas con diferentes
sociedades, al objeto de considerar que los anteriores son adecuados.

Adicionalmente, nuestro trabajo se ha centrado en la realizacién de pruebas en detalle sobre el proceso de
valoracién y registro contable de las participaciones en capital, entre las que destacan las siguientes:

* Obtencién de un detalle de las participaciones mantenidas a 31 de diciembre de 2022, y entendimiento
de las principales variaciones producidas durante el ejercicio.

* Cotejo de la razonabilidad de las variaciones registradas en el epigrafe del balance de la Sociedad
donde se registran las inversiones financieras y contraste de las mismas con documentacién

contractual, liquidaciones de efectivo, y movimientos en la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, en
su caso.

* Analisis de la idoneidad del método de valoracién aplicado a cada inversién, en funcién de las politicas
de valoracién establecidas por la Sociedad gestora.

* Entendimiento y validacién, para las inversiones financieras de mayor relevancia, de la evolucién
financiera de las mismas durante el ejercicio (periodo comprendido entre el 4 de abril y el 31 de
diciembre), asi como de la base que motiva su valoracién al 31 de diciembre de 2022,

En las pruebas descritas anteriormente no se han identificado diferencias, fuera de un rango razonable.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya formulacién es
responsabilidad del consejo de administracion 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 gestion con las cuentas anuales, a
partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como
evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de 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, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el informe
de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su contenido y presentacién son conformes
a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad del consejo de administracién en relacién con las cuentas anuales

El consejo de administracion es responsable 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 informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que considere
necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, el consejo de administracién es responsable de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segln corresponda, las
cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento excepto si el consejo de administracion 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
incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinion.

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



Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas

vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoria. También:

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa 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.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y la correspondiente informacion revelada por el consejo de administracion.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por el consejo de administracién, 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 malerial, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con el consejo de administracién de la entidad en relacion 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 consejo de administracion de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo
actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados més significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohiban revelar publicamente la cuestién.
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AURENTIA INVERSIONES S.C.R, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio comprendido
entre el 4 de abril de 2022 (fecha de constitucion de la sociedad)
y el 31 de diciembre de 2022



AURENTIA INVERSIONES, S.C.R, S.A.

BALANCE DE SITUACION
A 31 DE DICIEMBRE DE 2022

ACTIVO Notas 31/12/2022
A) ACTIVO CORRIENTE 2.797-392,96
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes. 6 2.775.079,95
Tesoreria 2.775-079,95
Otros activos liquidos equivalentes. -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 22.313,01
Otros activos financieros 8y1o 22.313,01
B) ACTIVO NO CORRIENTE 10.631.094,23
Inversiones Financieras a largo plazo 6 10.631.094,23
Instrumentos de patrimonio de entidades objeto de capital de riesgo 10.631.094,23
TOTAL ACTIVO 13.428.487,19
PASIVO Notas 31/12/2022
A) PASIVO CORRIENTE 35.917,65
Acreedores y otras cuentas a pagar 35.917,65
Acreedores varios 35.917,65
B) PASIVO NO CORRIENTE 0,00
C) PATRIMONIO NETO 7 13.392.569,54
Fondos reembolsables 13.342.654,69
Capital 1.200.000,00
Escriturado 1.200.000,00
Otras aportaciones de socios 12.250.000,00
Resultado del ejercicio (107.345,31)
Ajustes por valoracion 6 49.914,85
Activos financieros disponibles para la venta 49.914,85
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 13.428.487,19
CUENTAS DE ORDEN Notas 31/12/2022
CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 11.608.349,70
Compromisos de compra de valores 11 11.608.349,70
De empresas objeto de capital de riesgo 11.608.349,70
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 7 13.450.000,00

Pérdidas fiscales a compensar
Patrimonio total comprometido

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

13.450.000,00

25.058.349,70



AURENTIA INVERSIONES, S.C.R, S.A.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022
A 31 DE DICIEMBRE DE 2022

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Notas 31/12/2022
Ingresos financieros 0,00
Gastos financieros (6,95)

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) (+/-)
Instrumentos de patrimonio

Otros resultados de explotacion (+/-)
Comisiones satisfechas

MARGEN BRUTO

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion 9
Servicios exteriores

RESULTADO DE EXPLOTACION
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

(40.255,62)
(40.255,62)

(33-604,55)
(33.604,55)

(73-867,12)

(30.799,78)

(24.991,42)
(24.991,42)

(129.658,32)
(129.658,32)
22.313,01

(107.345,31)



AURENTIA INVERSIONES, S.C.R, S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022

2022
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (107.345,31)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto: 49.914,85
Por valoracion Activos financieros disponibles para la venta 49.914,85
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (57-430,46)

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022

. Otras Ajustes por
Capital . Resultado del Justes p
. aportaciones de L cambios de Total
Escriturado . ejercicio
socios valor

SALDO AL INICIO DE 2022 - - - - -

Total ingresos y gastos
reconocidos (107.345,31)  49.914,85 (57-430,46)
Operaciones con socios y
propietarios

Otras operaciones con socios y
propietarios

1.200.000,00 12.250.000,00 - - 13.450.000,00

1.200.000,00 12.250.000,00 - - 13.450.000,00

Otras variaciones del patrimonio
neto

SALDO A 31/12/2022 1.200.000,00 12.250.000,00 (107.345,31) 49.914,85 13.392.569,54




AURENTIA INVERSIONES, S.C.R, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE TESORERIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

A 31 DE DICIEMBRE DE 2022

(expresado en euros)

2022

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros
Gastos financieros

Cambios en el capital corriente
Deudores y otras cuentas a cobrar
Acreedores y otras a pagar
Otros pasivos corrientes

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

Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones

Otros activos financieros

Cobros por desinversiones
Otros activos financieros

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio

Emision de instrumentos de patrimonio

Aportaciones de socios

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalente al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalente al final del ejercicio

(229.658,32)

40.262,57
40.255,62
6,95

13.604,64
(22.313,02)
35.917,65

0,00
22.306,06

'6195
22.313,01

(53-485,05)

(11.515.540,19)
(11.515.540,19)
894.105,19
894.105,19

(20.621.435,00)

13.450.000,00
1.200.000,00
12.250.000,00

13.450.000,00

2.775-979,95

2.775-979,95



AURENTIA INVERSIONES, S.C.R., S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO COMPRENDIDO ENTRE EL 4 DE ABRIL DE 2022 (FECHA DE CONSTITUCION DE
LA SOCIEDAD) Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL DE LA SOCIEDAD

a) Constitucion y Domicilio Social

AURENTIA INVERSIONES, S.C.R., S.A. (en adelante “la Sociedad"), fue constituida en Madrid el 4 de abril de 2022,
por tiempo indefinido, bajo la denominacion social de AURENTIA INVERSIONES, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Su domicilio social actual se encuentra en el Paseo de la Habana 74, Madrid.

La direccion y gestion de los activos de la Sociedad estan encomendadas a Renta 4 Gestora, S.G.I.1.C, S.A., Sociedad
Gestora de Entidades de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante “la Sociedad Gestora"), domiciliada en Madrid, que figura
inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion Colectiva de la C.N.M.V con el nUmero 43. La
Sociedad Gestora pertenece al Grupo RENTA 4 BANCO.

La entidad RENTA 4 BANCO, S.A,, es la entidad depositaria de la Sociedad.

La Sociedad esta inscrita con el nUmero 426 en el Registro Administrativo de Sociedades de capital-riesgo de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 6 de mayo de 2022.

Desde el afio 2022, Aurentia Inversiones SCR SA tributa en régimen de consolidacion fiscal cuya cabecera del grupo y
representante del Grupo Fiscal es la Sociedad Aurentia Invest, S.L.. El nUmero del grupo fiscal asignado es el n® 68/15

b) Actividad

La Sociedad tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y
de naturaleza no inmobiliaria, que en el momento de la toma de participacion no coticen en el primer mercado de las
Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente en Unidn Europea o del resto de paises miembros
de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (OCDE).

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la LECR (Ley de Entidades de Capital Riesgo), la Sociedad podra igualmente
extender su objeto principal a:

a) lainversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un cincuenta por ciento por
inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el ochenta y cinco por ciento del valor contable
total de los inmuebles de la Sociedad Participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de
tenencia de los valores, al desarrollo de una entidad econémica (en los términos previstos en la LECR); y

b) la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado
de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de los paises
miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro del periodo
establecido en la LECR.

Para el desarrollo de su objeto principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de
financiacion, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen parte del coeficiente obligatorio
de inversion, todo ello de conformidad con la normativa legal requladora de los Fondos de Capital-Riesgo.

El ejercicio social de la Sociedad comenzara el 1 de enero y finalizara el 31 de diciembre de cada afo, excepto en el
ejercicio 2022 debido a que la Sociedad fue constituida el 4 de abril de 2022. En el resto de las Notas de esta Memoria,
cada vez que se haga referencia al ejercicio comenzado el 4 de abril de 2022 y terminado el 31 de diciembre de 2022, se
indicara para simplificar "Ejercicio 2022".



Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad (tal y como se detalla
en la hoja de formulacién de cuentas anuales e informe de gestidn), se someteran a la aprobacién del Accionista Unico,
estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

) Régimen legal

La Sociedad se rige por sus estatutos sociales, por la vigente Ley de Sociedades de Capital, por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las Entidades de Capital Riesgo, y en su defecto, por el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

Asimismo las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion
reservada de las entidades de capital-riesgo, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-
riesgo de los previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y Normativa
legal especifica que resulte de aplicacion.

Para las cuestiones que no estén especificamente requladas en esta Circular, se aplicara la normativa contable espafiola
vigente compatible con el Plan General de Contabilidad.

Los aspectos mas significativos en relacion con los requerimientos legales para las sociedades de capital-riesgo son los
siguientes:

a) Elcapital social minimo serd de 1.200.000 euros.
b) Debera mantener al cierre del ejercicio un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas son:

- Ademas de cumplir con las politicas de inversion establecidas en sus Estatutos, debera mantener, como minimo, el
60 por 100 de su activo computable en acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho,
directa o indirectamente, a la suscripcion o adquisicion de aquéllas y en participaciones en el capital de empresas
que sean objeto de su actividad, asi como a préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su
ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de modo
que sea nula sila empresa no obtiene beneficios.

- Dentro de este porcentaje, podra dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo computable a
préstamos participativos a empresas que sean objeto de su actividad, estén participadas o no por la Sociedad, y
hasta 100 puntos porcentuales del total de su activo computable en la adquisicion de acciones o participaciones de
entidades de capital-riesgo que reUnan las caracteristicas contempladas en la Ley.

- Se entenderan incluidas dentro de este coeficiente, las acciones y participaciones en el capital de empresas no
financieras que coticen o negocien en un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral de
negociacion espafol o en mercados equivalentes en otros paises y la concesion de préstamos participativos.

En caso de que la Sociedad tenga una participacion o un préstamo participativo en una entidad que sea admitida a
negociacion en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha participacion podra computarse dentro del
coeficiente obligatorio de inversion durante un plazo maximo de tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera
producida la admision a cotizacion de esta Ultima.

Sin embargo, la normativa prevé incumplimientos temporales de este coeficiente en los siguientes casos:

» Durante los primeros tres afios a partir de la constitucion de la Sociedad, y/o

*  Durante veinticuatro meses, desde que se produzca una desinversion caracteristica del coeficiente obligatorio,
siempre que no existiese incumplimiento previo.

* Durante los tres afios siguientes a una nueva ampliacion de capital con aportacion de nuevos recursos a la
Sociedad.

El resto de su activo no sujeto al coeficiente obligatorio de inversion antes indicado puede mantenerse en:



*  Valores de renta fija negociados en mercados regulados o en mercados secundarios organizados.

»  Participaciones en el capital de empresas que no cumplan los requisitos exigidos en la
Ley 22/2014.

*  Efectivo.

*  Préstamos participativos.

*  Financiacion de cualquier tipo a sus empresas participadas.

* Hasta el 20% de su capital social en elementos de inmovilizado necesarios para el desarrollo de su actividad.
Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad cumple con el coeficiente de inversion.
Conforme a lo establecido en la Ley 22/2014, la Sociedad no puede invertir mas del 25% de su activo computable en
una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal
el definido en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores. En este sentido, podran invertir
hasta el 25% de su activo en empresas pertenecientes a su grupo o al de su Sociedad Gestora siempre que cumplan los
siguientes requisitos:
Que los estatutos o reglamentos contemplen estas inversiones.
Que la entidad o, en su caso, su Sociedad Gestora disponga de un procedimiento formal, recogido en su reglamento
interno de conducta, que permita evitar conflictos de interés y cerciorarse de que la operacion se realiza en interés
exclusivo de la entidad. La verificacion del cumplimiento de estos requisitos correspondera a una comision
independiente creada en el seno de su consejo o a un drgano independiente al que la sociedad gestora encomiende

esta funcion.

Que en los folletos y en la informacion publica periddica de la entidad se informe con detalle de las inversiones
realizadas en entidades del grupo.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen Fiel y Principios Contables Aplicados

Las cuentas anuales del ejercicio 2022 han sido obtenidas a partir de los registros contables de la Sociedad y se han
formulado de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, aplicando las modificaciones introducidas al mismo
mediante el Real Decreto 1159/20 y Real Decreto 602/2016 de 2 de diciembre, asi como con lo dispuestos en la Circular
11 /2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, aplicando las modificaciones aprobadas
mediante la Circular 4/2015, de 28 de octubre, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como la veracidad de los flujos incorporados en el estado de flujos de
efectivo.

b) Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se presentan expresadas en euros.

c) Aspectos Criticos de la Valoracion y Estimacion de la Incertidumbre y juicios relevantes en la aplicacién de
politicas contables

La preparacion de las cuentas anuales requiere la aplicacion de estimaciones contables relevantes y la realizacion de
juicios, estimaciones e hipotesis en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Sociedad. En este sentido, se
resumen a continuacion un detalle de los aspectos que han implicado un mayor grado de juicio, complejidad o en los
que las hipdtesis y estimaciones son significativas para la preparacion de las cuentas anuales.



(i) Estimaciones contables relevantes e hipotesis

La correccion valorativa de los activos financieros implica un elevado juicio por la Direccion y la revision de saldos
individuales en base a la calidad crediticia de los deudores, tendencias actuales del mercado, analisis historico de los
incumplimientos de compromisos de recompra e insolvencias y evolucion del valor razonable de los activos financieros.
Estas estimaciones son aun mas complejas cuando la contraparte es una persona fisica, o cuando son varias personas
fisicas o juridicas, de forma solidaria o subsidiaria, como ocurre en un elevado nUmero de participaciones con pacto de
recompra. Asimismo, implica el uso de métodos y técnicas de valoracion siempre que resulten mas representativos a
la hora de determinar el posible deterioro de un determinado activo financiero.

(ii) Cambios de estimacion
La Sociedad ha elaborado las cuentas anuales del ejercicio 2022 bajo el principio de empresa en funcionamiento,
habiendo tenido en consideracion la situacion del ejercicio 2022 y la situacion actual del COVID-19, asi como sus
posibles efectos en la economia en general y en la empresa en particular, no existiendo riesgo de continuidad en su

actividad, por lo que no ha sido necesario implantar medidas.

d. Comparacion de la Informacién

Debido a que la Sociedad se constituyd en 2022, no se presentan cifras comparativas.

e. Cambios en Criterios Contables

Los criterios contables se han establecido durante el ejercicio 2022.

f. Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprension del Balance y de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, dichos estados se presentan
de forma agrupada, presentandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria.

g. Correccidn de errores

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2022 no incluyen ajustes realizados como consecuencia de errores detectados en el
ejercicio.

NOTA 3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2022, formulada por el Consejo de
Administracion, es el que se muestra a continuacion:

Ejercicio 2022

Base de Reparto (107.345,31)

Resultado del ejercicio (pérdidas) (107.345,31)
Aplicacién a:

Resultado negativo de ejercicios anteriores (107.345,31)

Total aplicado (107.345,31)

Limitaciones a la distribucion de dividendos

Conforme a lo establecido en la legislacion vigente, Unicamente pueden repartirse dividendos con cargos al resultado del
ejercicio o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta
ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no podran ser
objeto de distribucion.



NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus Cuentas Anuales para el ejercicio
2022, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, asi como por la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y las posteriores modificaciones emitidas mediante la Circular
4/2015, de 28 de octubre, han sido las siguientes:

A) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:

Registro y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto se registran inicialmente, en general, por su
coste de adquisicion. Su valoracion posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes criterios:

Los activos financieros se valoran a su valor razonable excepto las Inversiones crediticias.

Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por el que podria ser entregado
entre partes interesadas debidamente informadas, en una transaccion realizada en condiciones de independencia
mutua. La mejor evidencia del valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado activo que corresponde a un
mercado organizado, transparente y profundo.

Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo financiero, se recurre para estimar su valor razonable al
establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a modelos de valoracion
suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las peculiaridades especificas del activo a valorar y, muy
especialmente, los distintos tipos de riesgos que el activo financiero lleva asociados. No obstante, las propias limitaciones
de los modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos
pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un activo financiero no coincida exactamente con el precio al
que el mismo podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

Las Inversiones crediticias se valoran a su coste amortizado, utilizandose en su determinacion el método del tipo de
interés efectivo. Por coste amortizado se entiende el coste de adquisicion de un activo financiero corregido por los
reembolsos de principal y la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del método del
tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento y
menos cualquier reduccion de valor por deterioro reconocida directamente como una disminucion del importe del activo
o mediante una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor .de un instrumento financiero con
los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales,
tal como opciones de amortizacion anticipada, pero sin considerar pérdidas por riesgo de crédito futuras.

Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés
contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean
asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo
coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar.

Los activos financieros valorados a valor razonable con cambios en el patrimonio neto se valoraran por su valor razonable,
sin deducir los gastos de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable se registraran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance
o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido se imputara a la cuenta de Pérdidas y ganancias.

Pérdidas por deterioro

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando
existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por deterioro, lo que se produce:

e  Enelcasodeinstrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores representativos de deuda, cuando
después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga
un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.



. En el caso de instrumentos de capital, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se produzca
el efecto combinado de varios eventos que suponga que no se va a poder recuperar su valor en libros.

Como norma general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por deterioro se efecta con cargo
ala cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que tal deterioro se manifiesta y la recuperacion de las pérdidas por
deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
en el que el deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que se considere remota la recuperacion de cualquier importe
por deterioro registrado, éste se elimina del balance de situacion, aunque la Sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones
necesarias para intentar conseguir su cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por
prescripcion, condonacion u otras causas.

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las pérdidas por deterioro
incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros
estimados. En el caso de instrumentos de deuda cotizados se puede utilizar, como sustituto del valor actual de los flujos
de efectivo futuros, su valor de mercado siempre que éste sea suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes, principal e intereses, que la
Sociedad estima que obtendra durante la vida del instrumento.

En dicha estimacion se considera toda la informacion relevante que se encuentra disponible en la fecha de elaboracion
de los estados financieros, que proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo
contractuales. Asimismo, en la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, se tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para
su obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de actualizacion el tipo de
interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se
refieran los estados financieros determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes, cualquiera que sea su
titular, instrumentacion o garantia, se analizan para determinar el riesgo de crédito al que esta expuesta la Sociedad y
estimar las necesidades de cobertura por deterioro de su valor. Para la confeccion de los estados financieros, la Sociedad
clasifica sus operaciones en funcidn de su riesgo de crédito analizando, por separado, el riesgo de insolvencia imputable
al cliente y el riesgo-pais al que, en su caso, estén expuestas.

La evidencia objetiva de deterioro se determinara individualmente para todos los instrumentos de deuda que sean
significativos e individual o colectivamente para los grupos de instrumentos de deuda que no sean individualmente
significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda incluir en ningun grupo de activos con caracteristicas de
riesgo similares, se analizara exclusivamente de forma individual para determinar si esta deteriorado y, en su caso, para
estimar la pérdida por deterioro.

En el cdlculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de actualizacion el tipo de
interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se
refieran los estados financieros determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes, cualquiera que sea su titular,
instrumentacion o garantia, se analizan para determinar el riesgo de crédito al que esta expuesta la Sociedad y estimar
las necesidades de cobertura por deterioro de su valor. Para la confeccion de los estados financieros, la Sociedad clasifica
sus operaciones en funcion de su riesgo de crédito analizando, por separado, el riesgo de insolvencia imputable al cliente
y el riesgo-pais al que, en su caso, estén expuestas.

La evidencia objetiva de deterioro se determinara individualmente para todos los instrumentos de deuda que sean
significativos e individual o colectivamente para los grupos de instrumentos de deuda que no sean individualmente
significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda incluir en ningun grupo de activos con caracteristicas de
riesgo similares, se analizara exclusivamente de forma individual para determinar si esta deteriorado y, en su caso, para
estimar la pérdida por deterioro.



En el caso de activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto, el descenso en el valor razonable que
ha sido registrado directamente en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto, se reconoce en resultados cuando
existe evidencia objetiva de un deterioro de valor. El importe de la pérdida por deterioro reconocida en resultados se
calcula por la diferencia entre el coste o coste amortizado, menos cualquier pérdida por deterioro previamente
reconocida en resultados y el valor razonable.

Las pérdidas por deterioro del valor que corresponden a inversiones en instrumentos de patrimonio no son reversibles.
Los aumentos posteriores del valor razonable una vez que se ha reconocido la pérdida por deterioro, se reconocen en
patrimonio neto.

El aumento en el valor razonable de los instrumentos de deuda, que pueda ser objetivamente relacionado con un evento
posterior al reconocimiento del deterioro, se registra contra resultados hasta el importe de la pérdida por deterioro
previamente reconocida y el exceso, en su caso, contra ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto

Baja del balance de activos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance de situacion cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que
generan o cuando se adquieren con la intencion de cancelarlos o de recolocarlos de nuevo.

B) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos bancarios a la vista en
entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre
que sean facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de
cambios de valor. A estos efectos, se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha
de adquisicion.

C) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se registra en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto, en
funcion de donde se encuentran registradas las ganancias o pérdidas que lo han originado. El impuesto sobre beneficios
de cada ejercicio recoge tanto el impuesto corriente como los impuestos diferidos, si procede.

El importe por impuesto corriente es la cantidad a satisfacer por la Sociedad como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal, generan los saldos de impuestos diferidos
de activo o de pasivo que se calculan utilizando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, y de
acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o pasivo se registran en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto, segun corresponda.

Los activos por impuesto diferido se reconocen Unicamente en la medida en que resulta probable que la empresa o el
Grupo de empresas de que forma parte disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

En cada cierre de balance se analiza el valor contable de los activos por impuestos diferidos registrados, y se realizan los
ajustes necesarios en la medida en que existan dudas sobre su recuperabilidad fiscal futura. Asimismo, en cada cierre se
evalUan los activos por impuestos diferidos no registrados en el balance y éstos son objeto de reconocimiento en la
medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

La Sociedad tributa bajo el Régimen de Consolidacion Fiscal prevista en los articulos 55y siguientes de la Ley 27/104 del
Impuesto sobre Sociedades.
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D) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de
bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios se va loran por el valor razonable de Ia
contrapartida, recibida o por recibir, derivada de los mismos, que, salvo evidencia en contrario, es el precio acordado para
dichos bienes o servicios, deducido: el importe de cualquier descuento, rebaja en el precio u otras partidas similares que
la Sociedad pueda conceder, asi como los intereses incorporados al nominal de los créditos.

E) Provisiones y contingencias

En la formulacion de las Cuentas Anuales los Administradores de la Sociedad diferencian entre:

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

e Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion
futura estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las Cuentas Anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga
que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales
abreviadas, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados
como remotos. Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus consecuencias, y
registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como gasto financiero conforme se va
devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacidn, siempre que no existan dudas de que
dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo legal por el que se
haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a responder. En esta situacion, la
compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su caso, figurara la correspondiente provision.

F) Transacciones entre partes vinculadas

Las operaciones entre empresas del mismo grupo, con independencia del grado de vinculacion, se contabilizan de
acuerdo con las normas generales. Los elementos objeto de las transacciones que se realicen se contabilizaran en el
momento inicial por su valor razonable. La valoracion posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las normas
particulares para las cuentas que corresponda.

Esta norma de valoracion afecta a las partes vinculadas que se explicitan en la Norma de elaboracion de las cuentas
anuales 132 del Plan General de Contabilidad. En este sentido:

a) Se entendera que una empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por una relacion de control,
directa o indirecta, andloga a la prevista en el articulo 42 del Codigo de Comercio, o cuando las empresas estén
controladas por cualquier medio por una o varias personas juridicas que actUen conjuntamente o se hallen bajo
direccion Unica por acuerdos o clausulas estatutarias.

b) Seentenderd que una empresa es asociada cuando, sin que se trate de una empresa del grupo en el sentido sefialado,
la empresa o las personas fisicas dominantes, ejerzan sobre esa empresa asociada una influencia significativa, tal
como se desarrolla detenidamente en la citada Norma 132.

c) Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la posibilidad de ejercer directa o
indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas o participes, el control sobre otra o una influencia
significativa en la toma de decisiones financieras y de explotacion de la otra, tal como se detalla detenidamente en
la Norma de elaboracion de cuentas anuales 132.

La Sociedad realiza sus operaciones con partes vinculadas a valores de mercado. Los precios de transferencia se
encuentran adecuadamente soportados, por lo que los miembros del Consejo de Administracion consideran que no
existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.



G) Cuentas de orden

De acuerdo con lo establecido en la Circular 11 /2008 de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, las cuentas de
orden recogen, en su caso, las plusvalias latentes en las participaciones en capital y otros conceptos requeridos por la
mencionada circular. En la situacion econdmica actual, y dado la complejidad de estimar de manera razonable las
plusvalias latentes, los Administradores de la Sociedad no incluyen en las cuentas de orden importe alguno por este
concepto, salvo aquellos referidos a pérdidas fiscales pendientes de compensacion.

H) Estado de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que figura a continuacion:

Efectivo o equivalentes: el efectivo comprende tanto la caja como los depositos bancarios a la vista. Los equivalentes al
efectivo son instrumentos financieros, que forman parte de la gestion normal de la tesoreria de la Sociedad, son
convertibles en efectivo, tienen vencimientos iniciales no superiores a tres meses y estan sujetos a un riesgo poco
significativo de cambios en su valor.

Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo por éstos las inversiones a
plazo inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de la Sociedad,
asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o financiacion.

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

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto y de los
pasivos de caracter financiero.

NOTA 5. POLITICA Y GESTION DE RIESGOS

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo
de interés en el valor razonable y riesgo de precios) riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestion del
riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y de las inversiones propias de
su actividad y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la Sociedad.

La gestion del riesgo estd controlada por el Comité de Inversiones con arreglo a politicas aprobadas por la Sociedad
Gestora. Este comité identifica, evalUa y cubre los riesgos financieros en estrecha colaboracion con las unidades
operativas de la Sociedad. La Sociedad Gestora proporciona politicas para la gestion del riesgo global, asi como para
materias concretas tales como riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, empleo de derivados y no derivados e
inversion del excedente de liquidez.

(i) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de los valores representativos de deuda, asi como de depositos e
imposiciones a plazo fijo. El objetivo principal de la politica de inversiones de la Sociedad Gestora es maximizar la
rentabilidad de las inversiones, manteniendo los riesgos controlados. A estos efectos, la Sociedad Gestora controla la
composicion de la cartera con el objeto de evitar realizar inversiones con una alta volatilidad.

La Sociedad no se encuentra expuesta a riesgos de mercado por activos no financieros.

(ii) Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito.

(iii) Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, basada en el mantenimiento de suficiente
efectivo, valores negociables y capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.



NOTA 6. ACTIVOS FINANCIEROS

6.1) El detalle de activos financieros a largo plazo, por categorias, es el siguiente:

Inversiones financieras a largo plazo
Instrun.1entcts de Total
patrimonio
31/12/2022 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2021
Activos a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias: i i i i
Otros - - - -
Activos financieros a coste - - - -
Activos a valor razonable con cambios en el 10.631.094,23 i 10.631.094,23 i
patrimonio neto o o
Derivados de cobertura - - - -
Total 10.631.094,23 0,00 10.631.094,23 0,00

La composicion de los activos no corrientes disponibles para la venta, asi como el desglose de su valor a 31 de diciembre
de 2022 es el siguiente:

Instrumentos de Patrimonio Coste Variaciones valor Valor a 31-12-2022
razonable
ACP Secondaries 4, F.C.R. 1.029.377,93 33.442,56 1.062.820,49
Inveready Convertible Finance Cap. SCR 140.242,96 -62.353,36 77.889,60
VINTAGE 2022 PRIVATE INVESTMENTS FCR 153.694,04 -34.149,87 119.544,17
Vintage 2018 F.C.R. 884.392,10 -57.928,47 826.463,63
Vintage 2020 F.C.R. - Class A 485.779,43 -21.773,06 464.006,37
VStudent Aulis, F.C.R. 1.030.557,55 -1.107,55 1.029.450,00
Inveready Convertible Finance Il FCR 186.979,07 1.653,41 188.632,48
Inveready Biotech Ill, S.C.R. 893.646,51 59.916,62 953.563,13
Altamar Global Private Equity Program VIII, FCR 994.699,11 112.831,56 1.107.530,67
Mapfre Infraestructuras, F.C.R. Clase B 785.570,02 53.708,19 839.278,21
Tandem Private Equity |, F.C.R. Clase B 692.058,88 27.847,68 719.906,56
Q-Energy IV, F.C.R. 1.532.834,13 -1.176,21 1.531.657,92
Q-Energy V, F.C.R. 750.000,00 -29.250,00 720.750,00
ACP Private Equity 7, F.C.R. 100.000,00 -18.800,00 81.200,00
PG Real Estate Secondary 2017 C, S.C.A, 921.347,67 -12.946,67 908.401,00
TOTAL 10.581.179,38 49.914,85 10.631.094,23

El valor razonable se ha obtenido a través del Ultimo valor liquidativo disponible a la fecha de elaboracion de los estados
financieros facilitado por cada una de las sociedades gestoras.

6.2) La composicion del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” a 31 de diciembre de 2022, es el
siguiente:

Saldo al Total
31/12/2022
Cuenta corriente 2.775.079,95 2.775.079,95
Otros activos liquidos equivalentes. 0,00 0,00
Total 2.775-079,95| 2.775-979,95




Los importes en libros del efectivo y equivalentes al efectivo de la Sociedad estan denominados en las siguientes
monedas:

Moneda 2022
Dodlares 0,00
Euros 2.775.079,95
Total 2.775.979,95

NOTA 7. FONDOS PROPIOS

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

7.1) Capital Social

Al 31de diciembre de 2022, el capital social estaba representado por 1.200.000 acciones de 1 euro de valor nominal cada
una, totalmente suscritas y desembolsadas quedando el capital social fijado en 1.200.000,00 euros.

Al 31 de diciembre de 2020 el Accionista Unico de la Sociedad es Aurentia Invest, S.L.

7.2) Reservas

a) Reservalegal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso. De conformidad con la Ley de Sociedades de Capital, estan obligadas
a dotarla las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un 10% de los mismos,
hasta que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del capital social suscrito. Los destinos de la reserva
legal son la compensacion de pérdidas o la ampliacion de capital por la parte que exceda del 10% del capital ya
aumentado, asi como su distribucion a los Accionistas en caso de liquidacion. Al 31 de diciembre de 2022, la Reserva Legal
no estaba dotada en su totalidad.

7.3) Otras aportaciones de socios

El accionista Unico decidio realizar aportaciones a los fondos propios de la Sociedad, con el objetivo de dotar de nuevos
activos validos de conformidad con el objeto social de la compaiiia como sociedad de capital de riesgo, por un importe
de 12.250.000,00 euros, cuyo detalle se relaciona a continuacion:

Fecha Importe
03/06/2022 9.000.000,00
04/10/2022 300.000,00
24[10/2022 950.000,00
23/12/2022 2.000.000,00
Total 12.250.000,00




NOTA 8. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2022 es el siguiente, en
euros:

Concepto 31/12/2022
Deudor Acreedor
Hacienda Publica Retenciones IRPF 6.569,77
Hacienda Publica IVA Repercutido 489,91
Organismos Seguridad Social 1.562,64
Total 0,00 8.622,32

Situacion fiscal

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las
declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro afios. Debido a que la Sociedad se constituyo en 2022, la Sociedad tiene abierto a inspeccion por
las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion en dicho afio. Los Administradores de la
Sociedad no esperan que, en caso de inspeccidn, surjan pasivos adicionales de importancia.

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion fiscal vigente, la Sociedad goza de determinadas exenciones y
deducciones fiscales que se resumen a continuacion:

a) Impuesto sobre Sociedades

Las entidades de capital riesgo gozan de las exenciones recogidas en el articulo 5o de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades.

b) Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados

De conformidad con lo dispuesto en la normativa fiscal vigente, estan exentas del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales Onerosas las operaciones de constitucion y aumento de capital efectuadas por Entidades de Capital de
Riesgo. Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion fiscal vigente,
podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspeccion: en todo caso, los Administradores de la Sociedad
consideran que dichos pasivos, en caso de producirse, no afectarian significativamente a las cuentas anuales.

En el presente ejercicio, la Sociedad se ha acogido al régimen de Tributacion de Grupos de sociedades, de acuerdo a la
Ley 43/1995, de 27 de diciembre, siendo la sociedad Aurentia Invest, S.L, la Sociedad Dominante del Grupo Fiscal, y las
sociedades dependientes, Edificio Hermosilla 11, S.L, Monteagro, S.A, Monte Pinea, S.L. y Aurentia Inversiones, S.C.R.,
S.A.

Impuesto sobre beneficios

Resultado del ejercicio, antes de la provision para el Impuesto sobre Sociedades (122:.2258,32)
Aumentos (disminuciones) por diferencias permanentes 22.313,01
Resultado contable ajustado (107.345,31)
Diferencias temporarias (2.862,23)
Diferencias temporarias 43.268,49
Base Imponible (89.252,06)
Cuota Integra (22.313,01)




NOTA 9. INGRESOS Y GASTOS

a) Ingresos financieros

El detalle de los ingresos financieros es el siguiente:

Concepto 31/12/2022
Ingresos financieros 0,00
Total 0,00

b) Comisiones satisfechas

El desglose de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias se corresponde con las comisiones satisfechas a la
Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria por la prestacion de sus servicios. El desglose es el siguiente:

Concepto 31/12/2022
Comisiones satisfechas:
Comision de gestion (27.028,86)
Comision de depositaria (6.575,69)
Total (33-604,55)

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion de la Sociedad estan encomendadas a_Renta 4 Gestora, S.G.I.I.C, S.A,,
Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva, S.A. Por este servicio, la Sociedad paga una comision que se

calcula de acuerdo a las condiciones establecidas en el Acuerdo de Funcionamiento inscrito en la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Por otra parte, la misma entidad, depositaria de la Sociedad, ha percibido una comision por este concepto durante el
periodo 2022 segun los compromisos adquiridos en el mismo acuerdo.

¢) Gastos de personal

El desglose de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias se corresponde con los gastos asociados a la
remuneracion y las cargas sociales del empleado en plantilla de la Sociedad:

Concepto 31/12/2022
Gastos de personal (30.799,78)
Total (30799,78)

La composicion de la plantilla media de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 se detalla a continuacion:

N° de empleados
2022
Categoria
Directivos o]
Técnicos 1
Administrativos o
TOTAL 1




Asimismo, la distribucion por sexos del personal de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, es la siguiente:

2022
Hombres | Mujeres | Total
Directivos o} - o}
Técnicos 1 0 1
Administrativos o o o
TOTAL 1 o 1

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad no tiene empleados con discapacidad mayor o igual al 33%.

d) Otros Gastos de explotacion

El desglose de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias se corresponde con todos los gastos incurridos por la
Sociedad distintos a los recogidos en los epigrafes b y c. En este epigrafe se incluyen gastos de CNMV y Registro
Mercantil, gastos de notaria, gastos de la gestoria encargada de la elaboracion de la ndmina del empleado vy la
remuneracion del consejo de administracion entre otros.

Concepto 31/12/2022
Servicios exteriores 24.991,42
Total 24.991,42

NOTA 10. SALDOS Y OPERACIONES CON VINCULADAS

A continuacion, se incluye un resumen de los saldos al 31 de diciembre de las operaciones realizadas con entidades
vinculadas:

Concepto 31/12/2022

Activo

Deudas con empresas del grupo a corto plazo 22.313,01

Total 22.313,01

Corresponde al saldo a cobrar a la sociedad matriz del grupo fiscal, derivado de la consolidacion fiscal.

NOTA 11. CUENTAS DE ORDEN

Las cuentas de riesgo y compromiso a 31 de diciembre de 2022 presentan el siguiente detalle:

Compromisos de compra de valores 31/12/2022

De empresas objeto de capital riesgo 11.608.349,70

Total | 11.608.349,70

El apartado Otras cuentas de orden a 31 de diciembre de 2022 presenta el siguiente detalle:

Otras cuentas de orden 31/12/2022

Patrimonio total comprometido 13.450.000,00

Total | 13.450.000,00




NOTA 12. INFORMACION SOSBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL
TERCERA “Deber de informacion” DE LA LEY 25/2010, DE JULIO

Al 31de diciembre de 2021y 2020, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2021 y 2020, la Sociedad no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion del Administrador de la Sociedad, tanto los
importes pendientes de pago como los pagos realizados a dichos proveedores en operaciones comerciales a 31 de
diciembre de 2021y 2020 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2021 y 2020 cumplen
o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Finalmente, el saldo de la cuenta “Otros gastos financieros” se corresponde integramente con primas de actualizacion
financiera de las inversiones en fondos subyacentes.

NOTA 13. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Los acontecimientos significativos acaecidos desde el 31 de diciembre 2022 hasta la fecha de formulacion de estas
Cuentas Anuales han sido los siguientes:

* Sehanllevado a cabo desembolsos porimporte de 745.904,21 euros y se han recibido distribuciones porimporte
de 459.049,65 euros en los diversos Fondos de Capital Riesgo registrados en la cartera de inversiones de la

Sociedad.

» Adicionalmente se han adquirido participaciones en los fondos AMUNDI EURO LIQUIDITY R (EUR) y JPM USD
LIQUIDITY LVNAYV C (USD) por un importe de 3.000.000 euros y 500,000 USD respectivamente.

* Eldia 18 de abril de 2023, el socio Unico de la SCR (Aurentia Invest S.L.) realizé una aportacion no reintegrable
de 1.500.000 € con el fin de poder hacer frente a nuevas inversiones y diversos compromisos en fondos.

A excepcion de lo indicado anteriormente, con posterioridad al 31 de diciembre de 2022, no han ocurrido hechos
relevantes que afecten a las Cuentas Anuales de la Sociedad a dicha fecha

NOTA 14. SALDOS Y TRANSACCIONES CON ADMINISTRADORES Y ALTA DIRECCION

Informacidn relativa a Administradores de la Sociedad y personal de alta Direccion de la Sociedad

La Sociedad no dispone de Alta Direccion ni ha empleado a ninguna persona con discapacidad mayor o igual al 33%.
Las funciones de alta direccion las realizan el Consejo de Administracion y la Sociedad Gestora (véase nota 1).

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad ha devengado la cantidad de 15.000 euros en concepto de otras remuneraciones
a los miembros de su Consejo de Administracion. Asimismo, la Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia

de pensiones y de seguros de vida con respecto al Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion de la Sociedad esta formado por tres personas a 31 de diciembre de 2022.

Situaciones de conflicto de interés de los Administradores

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido en ninguna situacion de
conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229
del TRLSC.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente, se informa que los
miembros del Organo de Administracion y las personas vinculadas a ellos no han realizado ninguna actividad, por
cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda considerarse ajena al trafico ordinario que no se haya realizado en
condiciones normales de mercado.



NOTA 15. OTRA INFORMACION

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2022 ha ascendido a 2.500 euros.



AURENTIA INVERSIONES, S.C.R., S.A.
INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2022

1. Evolucién de los negocios y la situacion de la Sociedad

AURENTIA INVERSIONES, S.C.R., S.A. fue constituida en Madrid el 4 de abril de 2022, por tiempo indefinido, bajo la
denominacion social de AURENTIA INVERSIONES, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. La Sociedad estd inscrita con el nUmero
426 en el Registro Administrativo de Sociedades de capital-riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha
6 de mayo de 2022.

El objeto principal de la Sociedad consiste en la inversion en entidades de capital riesgo espafiolas y extranjeras,
persiguiendo, a través de la diversificacion, una reduccion de los riesgos inherentes a este tipo de inversiones, con
sometimiento expreso a las normas sobre inversiones establecidas en la normativa vigente y con sujecion a los limites,
porcentajes y requisitos de diversificacion contenidos en dicha Ley y demas disposiciones aplicables.

A final del ejercicio 2022, Aurentia Inversiones tiene compromisos superiores a 21 millones de euros en una serie de fondos
nacionales y extranjeros. Todos estos activos han entrado en |a cartera de la Sociedad a lo largo del ejercicio 2022.

ECR nacionales

ESOIB2I25007 ACP Private Equity 7. FCR

ESO105732023 ACP Secondaries &, FCR

ESONEN0000 Altamar Global Private Equity Program VI, F.C
ESO154945002 Inveready Convertible Finance Hl FCR
ESOI597510N7  Mapfre Infraestructuras, F.CR. Clase B
ESOTF2081004 Q-Energy IV, FCR

ESONT2083000 Q-Enemgy V. FCR

ESOI6ITNOM Tandem Private Equity |. FC.R. Clase B
ESOIB4T1I8000 Vintage 2018 FCR - Class A

ESO184NTS00E Vintage 2020 FC R - Class A

ESOBST2003  VINTAGE 2022 PRIVATE INVESTMENTS FCR
ESO184292003 VStudent Aulis, FCR

ESD154950002 Inversady Biotech ill, S.CR

ESO154766002 Inveready Convertible Finance Capital. 5C R
Tetal ECR nacionales

Otros activos financieros

LUIS55084935 PG Real Estate Secondary 2017 C, 5.C.4A SICAN-

A31/12/2022, la Sociedad cumple con todos los limites y coeficientes que le son de aplicacion de acuerdo con la Ley 22/2014:

Limites v coeficientes

Art 13.3. Coeficiente obligatorio de inversion . -

Resultado: H.E"H:l B0V Talag
Art13.3. Limite prestamos participativos .
Art15 Coeficiente de libre disposicién ] -
Resultado: 27.5% i 4035
Art 16 Limitaciones de grupo y diversificacidn . . DEF_"“‘? e I':'_i Ermites
inversiones establecidos

Cumplimiento con
obhservaciones

Art 26 Patrimonio Minimo . . Incumplimiento



A fin del ejercicio, la Sociedad cuenta con una cartera diversificada tanto por tipologia de activos como por geografia

Distribucion por tipo de activo

Distribucion por area

W ECn nacionales STELEELIE € TIETH
[ Cash LTTRO7IEE £ 20706
B otros sctives financisros SOEADLO0 € 8TER B Expafa

B Horteamérica
W Unidn Europea
Resto Eurepa

Resto mundo

E7ISOTS.E1€ 5016%
305273180 € 27a%
LEL1BE2AZ € 18965
TIBEL000 € 551

4706324 € 250%

ENTORNO MACROECONOMICO

El ejercicio 2022 cierra con retornos negativos en renta variable global y renta fija, deteniendo el progreso observado en los
activos de riesgo desde la primavera de 2020. La situacion vivida es excepcional, con tres grandes shocks: 1) la inflacion; 2)
el incremento y volatilidad en los tipos de interés, con un cambio de régimen monetario y 3) la ralentizacion del crecimiento
economico. La razon principal del negativo comportamiento es una inflacion mucho mas persistente y duradera de lo
esperado, que ha obligado a los bancos centrales a "lo que sea necesario" para combatirla, priorizando el control de precios
sobre crecimiento.

Lo transitorio no lo ha sido tanto, y la factura de la agresiva politica monetaria y fiscal en afios anteriores ha llegado en forma
de inflacion historica, alcanzando niveles no vistos en los Ultimos 40 afios. La guerra Rusia - Ucrania provoco un aumento de
los precios de la energia y la interrupcion de las cadenas de suministro de materias primas, intensificando el delicado
panorama inflacionista mundial. En China, la estricta politica COVID se ha mantenido hasta finales del cuarto trimestre,
ejerciendo también presion sobre las cadenas de suministro mundiales. Como resultado, los bancos centrales han pasado a
un mandato Unico de lucha contra la inflacion. En el caso de la Reserva Federal, elevando su tipo objetivo en 7 reuniones
consecutivas (del 0-0,25%, al 4,25-4,50%), lo que representa niveles maximos en 15 afos, y la mayor subida anual de la
historia (a finales de 2021, las expectativas del consenso eran de subidas muy moderadas, en el caso de la Fed, 3 subidas y
tipo objetivo en <1%).

El Banco Central Europeo (BCE) comenzd a incrementar sus tipos de interés en julio, subiendo un total de 250 puntos basicos
(p.b.) desde entonces, hasta llevar el tipo de deposito al 2,0% al cierre del afio. Se espera, ademas, que el BCE siga subiendo
tipos con fuerza en el primer semestre del afio, hasta, posiblemente, el 3,50%. Por su lado, la Reserva Federal (Fed), que
empezo a aumentar sus tipos con un primer incremento de 25 p.b. en marzo, cerro el ejercicio con una subida acumulada de
425 p.b., hasta el 4,25-4,50%.

Respecto a divisas, el Euro y la libra se han depreciado frente al ddlar, un 6% (a 1,07 EUR/USD) y un 11% (a 1,21 GBP/USD)
respectivamente. El endurecimiento monetario y un entorno de riesgos elevado apoyaron la evolucion del ddlar, que llego a
cotizar a 0,96 EUR/USD en septiembre. Por su parte, las monedas latinoamericanas se han apreciado frente al Euro, un 12%
en el caso del real brasilefio y un 13% en el caso del peso mexicano.

PERSPECTIVAS 2023

El aflo 2022 ha cerrado una época de globalizacion, ausencia de inflacion, crecimiento estable, liquidez abundante y tipos
cercanos a cero. Es el fin de una época de politica monetaria, con una nueva normalidad (ni tipos cero ni barra libre de
liquidez), que llevara a tipos altos por mas tiempo, y muy probablemente bajo crecimiento por mas tiempo, en un escenario
mas fragmentado, polarizado, volatil e incierto.

Los factores que han afectado en 2022 maduraran a lo largo de 2023: inflacion, volatilidad de tipos de interés derivado del
nuevo régimen monetario, ralentizacion del crecimiento econdmico. La inflacion deberia moderarse a medida que los tipos
de interés alcancen su nivel maximo, y se espera que la actividad econdmica toque fondo, probablemente en forma de
recesion. Laintensidad y el timing de estos acontecimientos tiene importantes implicaciones para la asignacion de activos,



en particular sobre la decision de cuando anadir riesgo a medida que el ciclo toca fondo, dénde y cdmo hacerlo. Lo que
parece claro es que, como resultado de un ano 2022 especialmente dificil para los mercados financieros, los inversores se
enfrentan hoy a un mejor punto de entrada que hace un afo, tanto en renta fija como en renta variable. A pesar de la
incertidumbre, comenzamos 2023 con una posicion constructiva, especialmente en muchas partes del crédito (con menor
riesgo y volatilidad). Afortunadamente, la historia nos dice que los inversores pacientes han experimentado muchas mas
subidas que bajadas tras periodos como el que estamos viviendo actualmente.

El crecimiento econdmico seguira centrando la atencion de los mercados. El endurecimiento de las condiciones financieras,
laincertidumbre geopolitica, una inflacion aun elevada, y la pérdida de poder adquisitivo de consumidores lastrara inversion
y consumo, frenando el crecimiento mundial en 2023. Habra asimismo un menor apoyo de politicas fiscales, en un contexto
de deuda elevada y costes financieros al alza. Como consecuencia, se espera un crecimiento 2023 muy débil, por debajo del
1% en casi todas las economias desarrolladas, y con recesion técnica en algunos casos, cuya intensidad y duracion dependera
de la evolucion de la inflacion y la politica monetaria. A medida que las economias empiecen a ralentizarse y surjan
fragilidades financieras, cobrara fuerza la posibilidad de un giro hacia unas condiciones monetarias mas laxas por parte de
los bancos centrales.

Riesgos geopoliticos y posibles “cisnes negros”. Sigue habiendo riesgos geopoliticos: una nueva escalada en el conflicto
Rusia-Ucrania, la posibilidad de una mayor reduccion del suministro de gas ruso a Europa o la postura de China respecto a
Taiwan. Se trata de posibles "cisnes negros" de naturaleza binaria e imposibles de predecir con certeza. Cualquiera de estos
escenarios seria muy negativo para los mercados financieros mundiales. Por otro lado, los acontecimientos del afio pasado
solo serviran para reforzar ciertas tendencias que ya eran evidentes antes de la crisis actual. La sequridad nacional,
energetica, alimentaria, ciberseguridad, que ocupan ahora un lugar mucho mas destacado en las agendas de los gobiernos
y las empresas que en la década pasada. Lo ocurrido con Rusia ha demostrado que la dependencia energética de un socio
erratico puede ser desastrosa.

En divisas, lafortaleza del USD era una opinion bastante consensuada hasta 2022, pero ahora que la Fed se esta ralentizando
y el BCE/BOE estan por detras de la curva, parece que aumentan los riesgos de dejar sin cobertura la exposicion al riesgo de
divisas para aquellos que se pueden ver afectados negativamente por la debilidad del USD. Pese al mantenimiento de un
dolar fuerte en el corto plazo esperamos gradual apreciacion del Euro a 1 20 USD/EUR a medio plazo, cuando se perciba
cambio de signo en la politica monetaria de la Fed y se reduzca la aversion al riesgo de forma consistente.

EVOLUCION DEL SECTOR

De acuerdo con los datos publicados por SPAINCAP (Asociacion de Venture Capital y Private Equity en Espafia), el afio 2022
registrd un numero récord de inversion en capital privado que alcanzé un total de 935 inversiones y un volumen de inversion
de 8.735M¢€ para el Venture Capital & Private Equity.

A pesar del contexto de incertidumbre macroecondmica actual, se ha mantenido el dinamismo del afio 2021, con otro
ejercicio historico en el middle market que registrd un récord tanto en volumen (2.880M€) como en nUmero de inversiones
(108).

El Venture Capital alcanzo el sequndo mejor registro histérico, tanto en volumen (1.478,5M€) como en nUmero de
operaciones (745) y el Venture Capital internacional continué muy activo, con un volumen de inversion de 1.033M€. en 138
inversiones.

Se cierra 2022 como el segundo mejor ejercicio del Private Equity con 7.257M€ en 190 inversiones, con un volumen tan sélo
superado en 2019, afio en el que se registrd 7.805M€ en 172 operaciones.

Segun el tipo de inversor, se mantiene el interés en los fondos internacionales, tanto en el segmento del Private Equity como
en el de Venture Capital, ya que cuentan con abundante liquidez y un demostrado interés por el mercado empresarial
espafiol. En 2022, el capital procedente de fuera de nuestras fronteras contribuyo con el 80,7% del volumen total invertido
en empresas de este pals.

Respecto a la captacion de fondos por parte de los inversores nacionales privados alcanzo la cifra de 2.011Mg, lo que supone
una caida del 36% respecto a 2021 debido a la situacion macroecondmica actual, las incertidumbres existentes y cuya
tendencia se sigue y afecta también al resto de paises de nuestro entorno.

Segun la etapa de desarrollo, destacé la inversion en buy outs, con un volumen de 5.647M<€ en 58 inversiones. Respecto al
capital expansion (growth), se realizaron 120 deals por 1.544,5M



Los sectores que recibieron un mayor volumen de inversion fueron TIC/Internet (24,5%), Productos y servicios industriales
(14%) y Hosteleria/Ocio (13%).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022.

Adicionalmente, dada la actividad de la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion
financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la memoria de las cuentas
anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

El proceso de inversion en activos tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en analisis propios y de terceros.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar
una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del fondo. La
Sociedad Gestora tiene incorporado en sus procedimientos, incluido los procesos de diligencia debida, el anélisis de las
principales incidencias adversas, materiales o posiblemente materiales, de sus decisiones sobre los factores de
sostenibilidad.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
econdmicas medioambientalmente sostenibles.



