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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Dunas Absolute Impact, Fondo de Capital Riesgo, por encargo del Consejo de
Administracion de Dunas Capital Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) —en adelante, la Sociedad Gestora—:

Hemos auditado las cuentas anuales de Dunas Absolute Impact, Fondo de Capital Riesgo (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, 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 situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2024, 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 aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinidn sobre éstas,
Yy NO expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Valoracién de las inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del grupo y

J:a;oﬁadaﬁ‘

Taly como se describe en lanota 1 de la
memoaoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto principal la toma de
participaciones temporales en el capital
de empresas. Sus inversiones se
componen, fundamentalmente, de
instrumentos de patrimonio de empresas
no cotizadas que son valorados, segtn ha
establecido la Sociedad Gestora, tomando
como referencia el valor razonable de las
transacciones recientes del propio valor, y
si estas no se hubieran producido y no se
tratara de inversiones en capital-inicio
(como es el caso para las inversiones
existentes al cierre del ejercicio),
tomando como referencia, para la
practica totalidad de las citadas
inversiones, el valor razonable
determinado mediante la aplicacién de
modelos y técnicas de valoracion
generalmente aceptados (véase nota 3 de
la memoria adjunta), que han sido
elaborados con la colaboracién de un
experto independiente. En la medida en
que la valoracion de dichas inversiones en
instrumentos de patrimonio de empresas
del grupo y asociadas requiere la
realizacién de estimaciones, mediante la
aplicacién de juicios e hipétesis por parte
de los administradores de la Sociedad
Gestora, que las citadas suponen un
importe significativo de su activo al 31 de
diciembre de 2024 (véase Nota 5 de la
memoria adjunta) y considerando su
relevancia sobre el patrimonio del Fondo,
hemos identificado la valoracion de las
citadas inversiones como uno de los
aspectos mas relevantes para nuestra
auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria, hemos obtenido, entre otros, el
conocimiento del control interno relevante
para la auditoria mediante el entendimiento

. de los procesos y criterios utilizados por la

' Sociedad Gestora en relacién con la valoracién

de las citadas inversiones del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria dirigidos
a dar respuesta a este aspecto han incluido,

‘ entre otros, procedimientos sustantivos

| consistentes en el contraste del valor
razonable tomado como referencia por la
sociedad gestora con el importe de las
transacciones recientes del propio valor,
obtenido de la documentacién legal existente
Yy, en caso de no ser de aplicacion, para las
inversiones en instrumentos de patrimonio de
empresas del grupo y asociadas cuyo valor
razonable es determinado mediante la
aplicacién de modelos y técnicas de valoracién
generalmente aceptados (elaborados con la
colaboracién de un experto independiente),
con el importe que figura en los informes de
valoracién efectuados por dicho experto
independiente, que estan basados en la
valoracién de las citadas inversiones mediante
la aplicacion del descuento de proyecciones de
' flujos de efectivo futuros estimadas.

En relacién con dicho experto independiente,

hemos evaluado su competencia, capacidad y
- objetividad, asi como la adecuacién de su
" trabajo para que sea utilizado como evidencia
de auditoria. Asimismo, en relacidn con los
informes del experto independiente, hemos
evaluado, con la colaboracidn de nuestros
especialistas internos en valoracion, la
razonabilidad de la metodologia de valoracién
utilizada, asi como su alineamiento con la
normativa aplicable, la razonabilidad de las



! proyecciones de flujos de efectivo realizadas,
asi como las tasas de descuento y de
crecimiento a perpetuidad aplicadas.
Asimismo, hemos verificado la correccién
aritmética de los calculos realizados y la
coherencia de la informacion financiera
utilizada como base en los informes de
valoracion con la reflejada en las cuentas
anuales, en su caso auditadas, al 31 de
diciembre de 2024.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacién incluidos en las notas de las
cuentas anuales adjuntas, en relacién con este
aspecto, resultan adecuados a lo requerido por
el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacidn.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2024, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.



Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de 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, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria 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 econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

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

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién 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 el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

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



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

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



ENITIMAC
EL R

DUNAS ABSOLUTE IMPACT, FONDO DE CAPITAL RIESGO

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 y 2023
(Euros)

0P5237100

ACTIVO

Nota 31-12-2024 31-12-2023 (") PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31-12-2024 31-12-2023 (1)
ACTIVO CORRIENTE 4.848.002,35 595.380,41 PASIVO CORRIENTE 114.164,45 94.819,06
Efectivo y otros acti liguid quival 4 4.825.301,20 589.782,52 Periodificaciones = =
Periodificaciones - - Acreedores y cuentas a pagar 7 114.164,45 94.819,06
Inversiones financieras a corto plazo 62,13 - Deudas con empresas del grupo y asociadas a - -
corto plazo

Instrumentos de patrimonio - - Deudas a corto plazo - .

Préstamos y créditos a empresas 5 62,13 - Provisiones a corto plazo - -

Valores representativos de deuda - - Otros pasivos corrientes - 2

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - =

Otros activos financieros - - Periodificaciones - -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a - - Pasivos por impuesto diferido - -
corto plazo
Deudores 8 22.639,02 5.597,89 Deudas con empresas del grupo y asociadas a - -

largo plazo
Otros activos corrientes - - Deudas a largo plazo - -
ACTIVO NO CORRIENTE 3.990.978,51 1.396.344,82 Provisiones a largo plazo - -
Activos por impuesto diferido - - Otros pasivos no corrientes - -
Inversiones financieras a largo plazo 300.000,00 - TOTAL PASIVO 114.164,45 94.819,06

Instrumentos de patrimonio - -

De entidades objeto de capital riesgo - - PATRIMONIO NETO 8.724.816,41 1.896.908,17
De otras entidades - - Fondos reembolsables 8.724.816,41 1.896.906,17

Préstamos y créditos a empresas 5 300.000,00 - Capital - -

Valores representativos de deuda - - Escriturado - -

Derivados - - Menos: capital no exigido - -

Ofros aclivos financieros - - Participes 6 9.150,000,00 2.187.500,00
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a 3.690.978,51 1.296.344,82 Prima de emisidn - -
largo plazo

Instrumentos de patrimonio 3.690.978,51 1.396.344,82 Reservas - -

De entidades objeto de capital riesgo 5 3.690.978,51 1.396.344,82 Instrumentos de capital propios - -
De otras entidades - - Resultados de ejercicios anteriores (290.593,83) (143.660,23)

Préstamos y créditos a empresas - - Ctras aportaciones de socios - -

Valores representativos de deuda - - Resultado del ejercicio (134.589,76) (146.933,60)

Derivados - - Dividendos a cuenta - -

Otros activos financieros - - Oftres instrumentos de patrimonio neto - .
Inmovilizado material - - Ajustes por valoracién en patrimonio neto - -
Inmovilizado intangible - - Activos financieros a valor razonable con cambios - -

en el patrimonio neto
Otros activos no corrientes - - Operaciones de cobertura - -
Otros _ .
Subvenciones, d 1es ¥ legados recibidos - .
TOTAL ACTIVO 8.838.980,86 1.991.725,23 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 8.838.980,86 1.991.725,23
CUENTAS DE ORDEN;
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - =

Avales y garantias concedidos - -

Avales y garant(as recibidos - -

Compromisos de compra de valores - -

De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Coempromisos de venta de valores - -
De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -

Resto de derivados - -

Compromisos con socios o participes - -

Otros riesgos y compromisos - -

OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 9.456.538,75 15.456.160,23

Patrimonio total comprometido 8 9.150.000,00 8.750.000,00

Patrimonio comprometido no exigido 6 - 6.562.500,00

Activos fallidos - -

Pérdidas fiscales a compensar 8 264.938,65 143.660,23

Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 5 41.600,10 -

Deterioro capital inicio grupo - -

Otras cuentas de orden - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 9.456.538,75 15.456.160,23

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2024,
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DUNAS ABSOLUTE IMPACT, FONDO DE CAPITAL RIESGO

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
3EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 y 2023

(Euros)
- Nota 2024 2023 (%)
Ingresos financieros 4y5 115.671,70 30.445,93
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 115.671,70 30.445,93

Otros ingresos financieros
Gastos financieros
Intereses y cargas asimiladas
Otros gastos financieros -
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) (58.366,31) (25.655,18)
Resultados por enajenaciones (neto) - =
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Otras inversiones financieras
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

Deterioros y pérdidas de inversiones financieras 5 (58.366,31) (25.655,18)
Diferencias de cambio (netas) -
Otros resultados de explotacién (162.075,14) {139.321,32)

Comisiones y otros ingresos percibidos
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
Otras comisionss e ingresos

Comisiones satisfechas 7 (162.075,14) (139.321,32)
Comisién de gestion (158.214,33) (138.136,30)
Otras comisiones y gastos 13.860,81) 11.18502)

MARGEN BRUTO (104.769,75) (134.530,57)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién 7 (29.820,01) (12.403,03)

Amortizacién del inmovilizado |
Exceso de provisiones | — .
RESULTADO DE EXPLOTACION (134.589,76)
Deterioro y resultado por ji iones del inmovilizado -
Deterioro de resto de activos (neto)
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (134.589,76) (146.933,60) |
Impuesto sobre beneficios 8

| _RESULTADO DEL EJERCICIO 1 (134.589.76) (146.933,60)

(146.933,60)

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2024.



DUNAS ABSOLUTE IMPACT, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

0P5297102

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 vy 2023

(Euros)

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2024 y 2023:

Nota

2024

2023 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros
Efecto impositivo
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio nsto
Otros
Efecto impositivo
Total de ingresos y gastos reconocidos

(134.589,76)

(146.933,60)

(134.589,76)

(146.933,60)

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el

patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024,
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DUNAS ABSOLUTE IMPACT, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 y 2023

B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2024 y 2023:

(Euros)

Resultados de

Ajustes por

ejercicios Resultado del Dividendos a valoracién en
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta patrimonio neto Total
Saldos al 31 de diciembre de 2022 (*) 2.162.500,00 (20.201,60) (123.458,63) - - 2.018.839,77
Ajustes por cambios de criterios contables - . - - -
Ajustes por errores - z - - -
Saldos iniciales aj dos al 1 de enero de 2023 (*) 2.162.500,00 {20.201,60) (123.458,63) = 2.018.839,77
Total ingresos y gastos reconocidas - . (146.933,60) - (146.933,60)
Operaciones con participes
Suscripciones 25.000,00 - - - 25.000,00
Reembaolsos - - - - - -
Otras variaciones del patrimonio _— - (123.458,63) 123.458,63 - -
Saldos al 31 de diciembre de 2023 (%) 2.187.500,00 - (143.660,23) {146.933,60) - - 1.896.906,17
Ajustes por cambios de criterios contables - - - - - - -
Ajustes por errores - = - - - - -
Saldos inici justados al 1 de enero de 2024 2,187.500,00 - {143.660,23) (146.933,60) - - 1.896.906,17
| Total ingresos y gastos reconocidos - - - (134.589,76) - - (134.589,76)
Operaciones con participes
Suscripciones 6.962.500,00 - - - - 6.962.500,00
Reembolsos - - - - - - -
| _Otras variaciones del patrimonio - - {146.933,60) 146.933,60 - - -
| Saldos al 31 de diciembre de 2024 9.150.000,00 - (290.593,83) (134.589,76) - - 8.724.816,41 ]

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el
patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.
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DUNAS ABSOLUTE IMPACT, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

(Euros)

Nota 2024 2023 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (73.981,32) (119.294,53)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (134.589,76) (146.933,60)
Ajustes del resultado (57.305,39) {4.790,75)
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros - -
Ingresos financieros 4y5 (115.671,70) (30.445,93)
Gastos financieros - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -
Otros ingresos y gastos 5 58.366,31 25.655,18
Cambios en el capital corriente 24.270,08 7.581,78
Deudores y otras cuentas a cobrar 4.924,69 550,30
Acreedores y otras cuentas a pagar 7 19.345,39 7.031,48
Otros pasivos corrientes - -
Otros activos y pasivos no corrientes - -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 93.643,75 24.848,04
Cobros de intereses 4 93.643,75 24.848,04

Pagos de intereses

Cobros de dividendos

Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios .
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pago por inversiones

| (2.653.000,00)

(1.310.000,00)

(2.653.000,00)

(1.310.000,00)

Empresas del grupo y asociadas 5 (2.353.000,00) | (1.310.000,00}

inversiones financieras 5 (300.000,00)

Otros activos financieros - -
Cobro por desinversiones - -

Empresas del grupo y asociadas - -

Otros activos financieros . - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 6.962.500,00 25.000,00
Cobros por suscripcién de participaciones 6 6.962.500,00 25.000,00
Pagos por reembolso de participaciones - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -
AUMENTO NETO DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 4.235.518,68 | (1.404.294,53)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 4 589.782,52 1.994.077,05
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 4 4.825.301,20 589.782,52

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.
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Dunas Absolute Impact, Fondo de Capital Riesgo

Memoria
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2024

Reseiia del Fondo

Dunas Absolute Impact, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el Fondo) se constituyd en Madrid el 13 de julio de
2021 como Fondo de Capital Riesgo y tiene su domicilio social en Madrid, calle Fernanflor, 4. El Fondo se encuentra
sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades
de capital - riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversién Colectiva.

El 24 de septiembre de 2021 se produjo la inscripcidn del Fondo, con el nimero 346, en el Registro Administrativo
de Fondos de Capital Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV).

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras ni inmobiliarias cuyos valores no coticen en el primer mercado de las bolsas de valores o en cualquier
otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la OCDE. De
conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los fondos de capital-riesgo, también tendran
la consideracion de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia de
acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros. Para el desarrollo de
su objeto social principal, el Fondo puede conceder préstamos participativos, asi como otras formas de
financiacién, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas y de conformidad con la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre.

El Comité de Supervisién del Fondo, nombrado por la Sociedad Gestora, esté formado por participes con un
compromiso de inversién por un importe minimo establecido en el Folleto del Fondo.

Las participaciones confieren a sus titulares la condicidn de participes y les atribuye un derecho de propiedad sobre
el patrimonio del Fondo. Ninguna modificacion del Folleto conferira a los Participes derecho alguno de separacion
del Fondo.

La direccion, administracién y gestion del Fondo estan encomendadas a Dunas Capital Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora) que figura
inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones e Inversién Colectiva de la CNMV con el nimero
98.

Al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad Gestora tiene formalizado un contrato de asesoramiento con Absolute
Impact Investments, S.L. (en adelante, el Asesor) para que actlie como asesor de inversiones para el Fondo, entre
otros asuntos, en la identificacion de oportunidades de inversion, el disefio y estructuracion de las operaciones de
inversion y desinversion, el apoyo en el seguimiento y monitorizacién de las inversiones durante toda la vida de las
mismas y cualesquiera otros asuntos de interés en relacién con la operativa inversora del Fondo. En ningun caso
el Asesor estara facultado para adoptar decisiones de inversion y/o desinversién en nombre del Fondo ni ostentara
ningun poder de representacion del mismo ni poder para obligarle. Los honorarios del Asesor se detraeran de la
comision de gestidn y seran abonados por la Sociedad Gestora (véase Nota 7).
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Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2024, el Asesor tiene formalizado un contrato de asesoramiento con DAI
Agro Investments, S.L. (sociedad participada por el Fondo -véase Nota 5), para la prestacién en exclusiva de
servicios de asesoramiento y a poyo a dicha entidad. Los honorarios del Asesor por la prestacion de este servicio
son abonados directamente por DAI Agro Investments, S.L.

La entidad depositaria del Fondo es Cecabank, S.A. (Grupo Cecabank), inscrita en el Registro de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la CNMV con el ntimero 236.

El Fondo tiene una duracion determinada de acuerdo a lo recogido en el Folleto del Fondo. Esta duracidn podra

aumentarse en determinados periodos sucesivos a propuesta de la Sociedad Gestora, previa comunicacion a la
CNMV.

El Fondo, tiene la consideracion de cerrado y no admite reembolsos parciales de sus participaciones con caracter
previo a su disolucion y liquidacion. En este sentido, toda transmisién de participaciones debera contar con la
autorizacién previa y expresa de la Sociedad Gestora, para que surta efectos frente al Fondo.

Al 31 de diciembre de 2024 el Fondo se encuentra en su denominado periodo de inversién, de acuerdo a lo
establecido en su Folleto.

La politica de inversidn del Fondo, asi como los limites de sus inversiones (sin perjuicio del cumplimiento de los
limites y coeficientes establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre —véase Nota 5), se encuentran definidos
en el Folleto del Fondo inscrito en la CNMV.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

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

a) ElCédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV y sus modificaciones, asi como otras normas de
obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV y en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 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 resulte de aplicacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables especificas que
deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular, que constituye el desarrollo
y adaptacién, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades
Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacién. Por otro
lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican
el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General
de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 151 5/2007, de 16 de
noviembre; las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las entidades
sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1481/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor de este
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Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacion para los ejercicios que se inicien a partir del
1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la sociedad gestora del Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales (al igual que en la formulacién de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anterior) aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informacién financiera existente y de obligada aplicacion, aplicando determinadas modificaciones
como consecuencia de los nuevos criterios de clasificacién y valoracién de los instrumentos financieros
introducidos en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en el
parrafo anterior. Estas modificaciones, ya aplicadas en el ejercicio anterior Y que se incluyen en las normas de
registro y valoracion recogidas en la Nota 3 siguiente, corresponden, fundamentalmente, a cambios en la
denominacion de las categorias de valoracion de activos financieros, no habiéndose producido modificaciones
significativas en los criterios de valoracion de los activos financieros incluidos en las mismas.

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular con los principios y
criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2024, asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos
de efectivo que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de la mencionada Sociedad Gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios. Por su parte,
las cuentas anuales del ejercicio 2023 fueron aprobadas por el Accionista Unico de la Sociedad Gestora del
Fondo el 28 de junio de 2024.

Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacién de posibles pérdidas por
deterioro de determinados activos, al valor razonable de determinados instrumentos financieros y a la
determinacién del importe correspondiente, en su caso, a la comisién de éxito. A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del gjercicio 2024, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza 0 a la baja) en
los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes
a la inversion en empresas del grupo y asociadas (véanse Notas 5 y 9), o que puede provocar que el valor
liquidativo de la participacién fluctie tanto al alza como a la baja.
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d) Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2023 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2024.

e) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension,

si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de la
memoria.

f) Cambios en los criterios contables

Durante el ejercicio 2024 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados
en el ejercicio 2023.

g) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2023.

Normas de registro y valoracidén

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al gjercicio 2024 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Inversiones en empresas del grupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo, en
empresas del grupo, multigrupo y asociadas y se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de
“Activos financieros a coste”.

Se consideran “entidades dependientes” o “empresas del grupo” aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aungue no unicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades participadas o
aun, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accionistas, se otorga al
Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas financieras y operativas de una
entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades dependientes, estan
controlados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Elio se evidencia mediante
acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades (“participes”) participan en entidades
(“multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decisién estratégica de
caracter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento unanime de todos los participes.

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

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

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

- Representacién en el consejo de administracién u 6rgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

- Participacion en los procesos de fijacion de politicas;

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

- Suministro de informacidn técnica esencial.

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

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

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

ii. Valoracion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su coste, que equivale
al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean atribuibles. En
el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan control sobre la sociedad
dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la adquisicion
de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimismo, forma parte de la
valoracién inicial, el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que hubieran adquirido.

Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro. El importe de la correccién valorativa sera calculado como la diferencia entre su valor
en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacién del deterioro de esta clase de activos
se toma en consideracion el valor razonable de la inversién. Su valor razonable es el valor de las transacciones
recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas. En aquellos casos que no se hubiesen producido transacciones recientes representativas y salvo
mejor evidencia, el valor razonable se determina utilizando el criterio de patrimonio neto o valor teérico contable
que corresponda a las inversiones en el patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en

el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la
valoracién.
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En relacién con las plusvalias tacitas, se distingue entre:

a) Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo consclidable, que
solo 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 tasacion de una
sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Esparia, y siempre que
subsistan en el momento de la valoracién.

b) Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada, o
su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que s6lo podran considerarse
como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido identificadas y calculadas en
el momento de la adquisicion y subsistan en el de la valoracién posterior y siempre que no se puedan
albergar dudas razonables sobre su efectividad.

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

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 dltimo ejercicio cerrado, que
no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor tedrico
contable.

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

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

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

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

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

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

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

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

La sociedad gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracion que utilice de manera
periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los precios
basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permitan determinar el valor razonable de la
inversion con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

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

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

Para el caso de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas como
capital inicio, tal y como se define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo de
Administracién de la sociedad gestora certificando que se estd cumpliendo con el plan de negocio de la
empresa, las correcciones valorativas por deterioro, en su caso, se registraran en el epigrafe “Deterioro capital
inicio grupo” de las cuentas de orden.

Los préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo a empresas del grupo, multigrupo y asociadas,
que incluyen cualquier financiacion que forme parte de su objeto social principal y cuyas condiciones
contractuales dan lugar a flujos de efectivo de principal e intereses sobre el principal pendiente, se clasifican a
efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste amortizado” vy se valoran en los términos que se
establecen en el apartado b) siguiente. No obstante, 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 evolucion de la actividad de la citada empresa, se clasifican a efectos de su
valoracion como “Activos financieros a coste” y se valoran en los términos que se establecen en el apartado b)
siguiente.

Inversiones financieras
i.  Clasificacién de las inversiones financieras:

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, 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 ofros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del grupo y
asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se clasifican, a efectos
de su valoracién, como “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias” o como “Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” cuando el
Fondo haya ejercitado esta opcion de designacién inicial irrevocable.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio (tal y
como se definen en la Nota 2.a.i anterior) o capital desarrollo. Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo no tiene
inversiones en capital-inicio. Asimismo, estas inversiones se dividen entre:

e ‘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 participacion, no coticen en el
primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union
Europea o del resto de paises miembros de la OCDE. Asimismo, se incluyen las participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de bolsas de
valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de la OCDE,
siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion 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 caso, por el Fondo y que incluyen
cualquier financiacion a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal, salvo que se
trate de préstamos concedidos a empresas del grupo y asociadas que se registran en el epigrafe
‘Inversiones en empresas del grupo y asociadas”. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos
financieros a coste amortizado” cuando las condiciones contractuales de la financiacién dan lugar a cobros
de principal e intereses sobre el principal pendiente. Cuando se trate de préstamos participativos cuyos
intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado
al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque
se calculen exclusivamente por referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa, que se
clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste”.

ii. Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Las inversiones financieras se incluyen, en su caso, 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 la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion
directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor
nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros
estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento inicial. Las
correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen, en su caso, como un gasto o
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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 coste: se valoran inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se
valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién,

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: se valoran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada. Los costes de transaccion directamente atribuibles se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los
costes de transaccian) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

El resto de activos financieros se desglosan, a efectos de presentacién y valoracion, 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 gestion normal de la tesoreria del Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste amortizado”.

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Plblicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los participes, desde la fecha
que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan efectivos. Se
clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste amortizado”.
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ii. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion en los siguientes epigrafes del balance:

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

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos conceptos.
Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste amortizado”.

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

Técnicas de valoracién

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

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

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

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

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

El Fondo clasifica los instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del
Fondo estiman un valor razonable, que en su totalidad se corresponden con inversiones en empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, en el Nivel 2 (en el caso de inversiones cuyo valor razonable es estimado a partir del
valor tedrico contable de la entidad participada o tomando como referencia el valor razonable de las
transacciones recientes del propio valor) o en el Nivel 3 (en el caso de inversiones cuyo valor razonable es
estimado mediante la aplicacién de modelos y técnicas de valoracién generalmente admitidos). Al cierre del
ejercicio 2023 las inversiones en DAI Agro Investments, S.L. y en Ecoinnova Social, S.L. estaban clasificadas
en el Nivel 2 (al corresponder a inversiones cuyo valor razonable fue estimado tomando como referencia el
valor razonable de las transacciones recientes del propio valor), pasando a estar clasificadas en el Nivel 3
durante el ejercicio 2024.
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Las técnicas de valoracién aplicadas por los administradores de la sociedad gestora del Fondo en la estimacion
del valor razonable estos instrumentos financieros se describen en la Nota 5.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, s6lo se dan de baja del balance
cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de dichos activos
financieros, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes
a su propiedad.

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

Fondos reembolsables

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

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

11



h)

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Ia adquisicién
Se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen 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.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

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

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fonde 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 activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas
por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los
créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos
por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las derivadas de las variaciones
de valor imputadas en patrimonio.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso, dada la naturaleza del vehiculo, y
s6lo se reconoceran mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados
positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas
fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto
diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversién. Adicionalmente, los activos por impuesto diferido
preceden Unicamente de la valoracion de las inversiones financieras del Fondo. En caso de modificaciones en
las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion. En cualquier caso, el Fondo
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 acogido el Fondo, en ningun caso sus activos fiscales o
pasivos son significativos.

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

1. Exencidn parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones, segtin el
afio de transmisién computado desde el momento de la adquisicion, en caso de gue no se cumplan fos
requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades. Dicha exencion sera del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido.
En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicara exencién, salvo las excepciones establecidas en
la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado de
valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004,
la aplicacion de la exencién quedara condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su participacién en
el capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres anos, contados desde la vigente fecha
en que se hubiera producido la admision a cotizacion de esta Ultima.

2. Exencion por doble imposicion interna de los dividendos internos o, en su caso, exencién para evitar la
doble imposicién internacional sobre dividendos de fuente extranjera, de acuerdo a lo previsto en el articulo
21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, de las participaciones en
beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva o fomente, cualquiera
que sea el porcentaje de participacién y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones, con la
excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

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

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece
que las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado
intangible (incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la participacion en el capital o en
los fondos propios de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracién de gastos
fiscalmente deducibles.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé Ia limitacién
temporal para la aplicacion de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros.
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Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo 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 valoracion a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Partidas corrientes y no corrientes

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

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, 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 extincion se producira en el corto plazo. En caso
contrario, se clasifican como no corrientes.

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 reconocidos

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

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

a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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b) Los ingresos y gastos que, segtin lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse directamente
al patrimonio neto del Fondo.

¢) lLas transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas de
valoracién adoptadas.

d) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y c) anteriores.
e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

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

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

c) Ofras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como pueden
ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas de! 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:

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

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

* Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacién o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones na 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 que no forman parte de las actividades de explotacion.

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

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

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esté condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

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

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

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion 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 gue fueron originalmente reconocidas:
procediéndose a su reversidn, 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, segun la mejor informacion disponible, 0 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 medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medicambiental y la proteccién y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en relacion con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones mediocambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversién
en el marco de su actividad descrita en el apartado a) de esta nota no puedan llegar a ser significativos.

4.  Efectivo v otros activos liquidos equivalentes

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge, al 31 de
diciembre de 2024 y 2023, el saldo en cuentas corrientes mantenido por el Fondo en entidades financieras.
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Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento. Durante los ejercicios 2024 y 2023 se ha devengado un ingreso por este concepto por importes
de 115.609,57 y 30.445,93 euros, respectivamente, que se encuentra registrado en el epigrafe “Ingresos
financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones en empresas del grupo vy asociadas

Inversiones financieras a largo plazo - Préstamos vy créditos a empresas

Con fecha 23 de diciembre de 2024, el Fondo ha formalizado un contrato de préstamo participativo con
Promociones Medioambientales Villafranquesa, S.L. (cuya denominacion comercial es La Hormiga Verde, Centro
Especial de Empleo) por importe de 1.300.000,00 euros, de los que 300.000,00 euros ya habian sido
desembolsados al 31 de diciembre de 2024 y se encuentran registrados en el epigrafe “Inversiones financieras a
targo plazo — Préstamos y créditos a empresas” del activo del balance a dicha fecha. El resto del importe de este
préstamo esta previsto que, de acuerdo lo establecido contractualmente, sea desembolsado durante el ejercicio
2025.

Este préstamo tiene vencimiento el 31 de diciembre de 2031 con amortizaciones trimestrales y periodo de carencia
hasta el 31 de diciembre de 2025. E| préstamo es remunerado a un tipo de interés de mercado fijo mas un tipo de
interés variable en funcién de la cifra de negocios de la entidad prestataria.

Por otro lado, las partes han acordado contractualmente, como garantia del préstamo concedido, otorgar prenda
sobre las participaciones sociales de la sociedad prestaria y garantia hipotecaria sobre determinada magquinaria
de la prestataria.

El movimiento que se ha producido, durante el ejercicio 2024, en el saldo del epigrafe “Inversiones financieras a
largo plazo — Préstamos y créditos a empresas” del active del balance, se muestra a continuacién (ningtin
movimiento durante el ejercicio 2023):

Euros
Saldos al 1 de enero de 2024 -
Adiciones 300.000,00
Amortizaciones -
Traspasos - I
Saldos al 31 de diciembre de 2024 ] 300.000,00

Inversiones en empresas del grupo v asociadas — Instrumentos de patrimonio

El epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo” del balance recoge los instrumentos de
patrimonio emitidos por entidades del grupo o asociadas, asi como, en su caso, los préstamos y créditos
concedidos a estas entidades.

El detalle del saldo de este epigrafe al cierre de los gjercicios 2024 y 2023, atendiendo a la tipologia de la entidad
participada, la naturaleza, la moneda de contratacidn y a la admisién o no a cotizacién en bolsas de valores, es el
siguiente:

17



0P5297122

Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
DAI Agro Investments, S.L.

Euros
2024 2023
Por entidad participada:
Entidades del Grupo 3.690.978,51 1.396.344,82
De las que capital inicio - -
3.690.978,51 1.396.344,82 |

1.950.454,00

1.150.000,00

DAI Energy Investments, S.L. 27.524,51 36.344,82
Ecoinnova Social, S.L. 210.000,00 210.000,00
DAI Agro Investments 2, S.L. 1.503.000,00 -
3.690.978,51 1.396.344,82
Por cotizacion:
Cotizados - -
No cotizados 3.690.978,51 1.396.344 82
3.690.978,51 1.396.344,82 |
Moneda:
En euros 3.690.978,51 1.396.344,32
En moneda extranjera - -
3.690.978,51 1.396.344,82

El movimiento habido durante los ejercicios 2024 y 2023 en el saldo del epigrafe “Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a largo plazo — Instrumentos de patrimonio” se muestra a continuacion:

Euros |
2024 2023
Saldos al inicio del ejercicio 1.396.344 .82 112.000,00
Adiciones-
De las que:
DAI Agro Investments, S.L. 850.000,00 1.050.000,00
DAI Energy Investments, S.L. - 50.000,00
Ecoinnnova Social, S.L. - 210.000,00
DAI Agro Investmentis 2, S.L. 1.503.000,00 -
| Deterioros-
De las que:
DAI Agrolnvestments, S.L. (49.546,00) (4.000,00)
DAI Energy Investments, S.L. (8.820,31) (21.655,18)
Saldos al cierre del ejercicio 3.690.978,51 1.396.344,82
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A continuacion, se incluye informacion al 31 de diciembre de 2024 sobre las sociedades directamente participadas,
indicandose el porcentaje de participacion directa y otra informacion relevante:

Porcentaje de. i - Euros
Participa- Valor Plusvalias/ | Patrimonio dela | Otras Partidas |
cién Coste de Razonable Minusvalias Entidad del Patrimonio | Resultado del
- (Directo) Adquisicién | Participada (a) | Deterioro (Netas) | Participada (b) Capital (b) Neto (b) ejercicio (b) i
DAI Agro Investments, S.L. 100% 2.004.000,00 1.950.454,00 | (49.546,00) | (53.546,00) 1.510.760,48 3.000,00 1.779.646,40 (271.885,92)
DAl Energy investments, S.L. 100% 58.000,00 27.524,51 (8.820,31) | (30.475,49) 27.524,51 3.000,00 33.906,75 (9.382,24)
Eccinnova Social, S.L. 45% 210.000,00 252.126,68 - 41.600,10 208.349,97 5.454,00 191.836,76 11.039,21
DAI Agro Investments 2, S.L. 100% 1.503.000,00 | 1.503.000,00 - - 1.500.708,19 3.000,00 | 1.500.000,00 (2.291,81)

(a) Véase Nota 3.a.ii y a continuacién en esta misma Nota.

(b) Datos obtenidos de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024

de auditoria.

que, en el caso de DAI Agro Investments, S.L. y Ecoinnova Social, S.L. son objeto

DAI Agro Investments, S.L.

Sociedad constituida el 22 de abril de 2022 en Madrid. Su objeto social es la produccion, transformacion,
comercializacion y venta de productos agrarios, asi como, adquirir en propiedad, o en cualquier modalidad de uso,
bienes muebles o inmuebles aptos para produccién y el fomento agrario.

El valor razonable de la inversién en DAl Agro Investments, S.L. ha sido determinado por el Consejo de
Administracién de la sociedad gestora mediante la aplicacién del valor razonable propuesto por InterMoney Valora
Consulting, S.A., que se basa en la valoracion mediante la aplicacién del descuento de flujos de efectivo futuros
estimados de la entidad. Al 31 de diciembre de 2024, el efecto que tendria la aplicacion del valor tedrico contable
en la valoracion de esta participacion, en contraste con el valor contable registrado por la Sociedad a dicha fecha,
supondria incrementar el deterioro asociadas a esta inversién por un importe de 439.693,52 euros.

Al 31 de diciembre de 2024, como resultado de la comparacion entre el coste de la inversion y su valor razonable
(véase Nota 3.a.ii), se ha generado un deterioro adicional por importe de 49.546,00 euros (4.000,00 euros de
deterioro al 31 de diciembre de 2023), que se incluye 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
perdidas y ganancias (véase detalle anterior).

Las cuentas anuales correspondiente al ejercicio 2024 de DAl Agro Investments, S.L. son auditadas por GATT
Auditores, S.L.

DAI Energy Investments, S.L.

Sociedad constituida el 22 de abril de 2022 en Madrid. Su objeto social es la produccién de energia eléctrica de
origen o fuentes renovables y la promocion y desarrollo, en todas sus fases, de proyectos relacionados con la
produccion de energia a partir de fuentes de energia renovables, y en general toda clase de servicios relacionados
con la produccion y comercializacion de energia eléctrica, incluida la compraventa o arrendamiento de terrenos.

El valor razonable de la inversion en DAI Energy Investments, S.L. ha sido determinado por el Consejo de

Administracion de la sociedad gestora mediante la aplicacién del valor teérico contable correspondiente a esta
inversioén.
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Al 31 de diciembre de 2024, como resultado de la comparacién entre el coste de la inversién y su valor razonable
(véase Nota 3.a.ii), se ha generado un deterioro adicional por importe de 8.820,31 euros (21.655,18 euros de
deterioro al 31 de diciembre de 2023), que se incluye 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
peérdidas y ganancias (véase detalle anterior).

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio no han sido objeto de auditoria.

Ecoinnova Social, S.L.

Sociedad dedicada a la artesania sostenible, elaborando eco-productos para jardineria, decoracion y paisajismo,
ademas de disponer de un amplio catalogo de mobiliario urbano.

El valor razonable de la inversion en Ecoinnova Social, S.L. ha sido determinado por los Administradores de la
Sociedad mediante la aplicacién del valor razonable propuesto por interMoney Valora Consulting, S.A., que se
basa en la valoracién mediante la aplicacion del descuento de flujos de efectivo futuros estimados de la entidad.
Al 31 de diciembre de 2024, el efecto que tendria la aplicacién del valor tedrico contable en la valoracién de esta
participacion, en contraste con el valor contable registrado por la Sociedad a dicha fecha, supondria la cancelacion
de la totalidad de las plusvalias latentes, netas del efecto impositivo, asociadas a esta inversién y el registro de un
deterioro por un importe de 116.242,51 euros.

Al 31 de diciembre de 2024 como resultado de la comparacion entre el coste de la inversidn y su valor razonable
(véase Nota 3.a.ii), se han generado plusvalias latentes, netas de su correspondiente efecto impositivo, por importe
de 41.600,10 euros, que se incluyen en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de las cuentas
de orden (véase detalle anterior). Al 31 de diciembre de 2023, el valor razonable de esta inversién fue calculado
considerando la transaccion de compraventa en la que se adquirié la participacion, que fue realizada en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2024 de Ecoinnova Social, S.L. son auditadas por HSE
Auditores.

DAI Agro Investments 2, S.L.

Sociedad constituida el 18 de julio de 2024 en Madrid. Su objeto social es la produccién, transformacion,
comercializacion y venta de productos agrarios, asi como, adquirir en propiedad, o en cualquier modalidad de uso,
bienes muebles o inmuebles aptos para produccion y el fomento agrario.

Al 31 de diciembre de 2024, dada la reciente adquisicién de esta participacion por parte del Fondo, el valor
razonable de la misma ha sido calculado considerando la transaccion de compraventa en la que se ha adquirido

la participacion, que ha sido realizada en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2024 no han sido objeto de auditoria.

Coeficientes de inversion y concentracién

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (modificado por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre,
de creacién y crecimiento de empresas), como minimo el 60% del activo computable del Fondo (entendido como
el importe del patrimonio neto, mas los 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 ambito de actividad principal; préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su &mbito
de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de
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modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a empresas que se
encuentren dentro de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del total del activo computable; facturas,
préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el &mbito del trafico mercantil de empresas en las que
la entidad de capital riesgo ya tenga una participacion a través de alguno de los instrumentos anteriores, hasta el
20% del total del activo computable (las sociedades gestoras que gestionen entidades de capital riesgo que
inviertan en este tipo de activos deberan cumplir los requisitos establecidos en las letras a y b del articulo 4 bis de
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre); y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Si bien el Fondo
no alcanzaba el mencionado coeficiente al 31 de diciembre de 2024, de acuerdo con lo establecido en el articulo
17.1 de la mencionada Ley, el Fondo dispone de 3 afios a partir de la aportacién de recursos propios efectuada
por los participes del Fondo durante el ejercicio 2024.

Adicionalmente, segin el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (modificado por la Ley 18/2022, de 28
de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas), las entidades de capital riesgo no podran invertir mas del
25% de su activo invertible (entendido como el patrimonio comprometido, que sera el correspondiente a la fecha
de la inversién, mas el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos indicados en el
Folleto) en el momento de la inversidén en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al
mismo grupo de sociedades. Al 31 de diciembre de 2024 el Fondo cumplia con el mencionado limite.

6. Participes

El patrimonio del Fondo esta formalizado por clases de participaciones, de distintas caracteristicas, que confieren
a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo. Las participaciones son nominativas tienen la consideracion
de valores negociables y estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal que podran
documentar una o varias participaciones. Las distintas clases de participaciones podran ser suscritas por aquellos
inversores que cumplan con los requisitos establecidos en el Folleto del Fondo inscrito en la CNMV. Las
participaciones confieren a sus titulares la condicién de participes y les atribuye un derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo, a prorrata de su participacién en el mismo, Yy con sujecion a las reglas de prelacién que se
incluyen en la politica de distribuciones del Fondo, descrita en el Folleto del Fondo inscrito en la CNMV.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, las aportaciones netas de los participes del Fondo ascendian a 9.150.000,00
y 2.187.500,00 euros, respectivamente, formalizadas en participaciones sin valor nominal, totalmente suscritas que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad y cuyo detalle se muestra a continuacion, junto con la
composicién del patrimonio neto y del patrimonio comprometido del Fondo a dichas fechas:

2024 2023 ]
| Euros Euros ]
Patrimonio Patrimonio
| | Patrimonio al = comprometido al Patrimonio al | comprometido al
Numero de cierre del cierre del Numero de cierre del cierre del
participaciones ejercicio ejercicio participaciones ejercicio gjercicio
|Clase A 500.000 473.367,65 500.000,00 25.000 21.168,57 100.000,00
Clase B 2.000.000 | 1.897.459,80 2.000.000,00 500.000 427.336,99 2.000.000,00
Clase C | 6.650.000 [ 6.353.988,96 6.650.000,00 1.662.500 1.448.400,61 6.650.000,00
9.150.000 | 8.724.816.41 9.150.000,00 2.187.500 | 1.896.906,17 |  8.750.000,00 |

El Consejo de Administracién de la entidad gestora del fondo, en su reunion celebrada el 19 de febrero de 2024,
aprobé una llamada de capital por el importe comprometido pendiente de ser desembolsado.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo del
epigrafe “Fondos reembolsables — Participes” durante los ejercicios 2024 y 2023.
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El importe correspondiente al patrimonio total comprometido se registra en el epigrafe “Otras cuentas de orden —
Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden. A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ird
requiriendo a los participes para que procedan a la aportacién de sus Compromisos de Inversién mediante Ia
suscripcion, en una o varias veces, de nuevas participaciones, que seran integramente desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 el Fondo tenia 10 y 9 participes, respectivamente. Asimismo, al 31 de diciembre
de 2024, Mutualidad General de la Abogacia de Previsién Social a Prima Fija MPS; March Vida, S.A. de Seguros
y Reaseguros; y RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros poseian un porcentaje de participacion del
54,64%, 10,93% y 10,93%, respectivamente, del Fondo.

Otros resultados de explotacién y otros gastos de explotacion

Otros resultados de explotacién - Comisiones satisfechas

La composicion del saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacion Comisiones satisfechas” de la cuenta de
peérdidas y ganancias adjunta se detalla a continuacion:

Euros
2024 2023

Comisién de gestién-
Comision de gestion fija 158.214,33 138.136,30
Comision de éxito

158.214,33 138.136,30

Otras comisiones y gastos-
Comision de depdsito 3.860,81 1.185,02 |
3.860,81 1.185,02 |

Comisién de gestion

Segln se indica en la Nota 1, |a gestién y representacién del Fondo estan encomendadas a Dunas Capital Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (véase Nota 1). Por este servicio
el Fondo paga una comision, de acuerdo con las condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. La
comision de gestion se devengara diariamente y se abonara por semestres vencidos.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora percibira del Fondo una comision de éxito de acuerdo con las condiciones

establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han
considerado que no se cumplen los requisitos para el registro de una provisién en concepto de comisién de éxito.

Comisién de depésito

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

El importe pendiente de pago al cierre de Ios ejercicios 2024 y 2023 por los conceptos anteriores se incluye, en su
caso, en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance.
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Otros gastos de explotacion

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

Euros
2024 2023
Otros servicios profesionales independientes 27.427,67 10.009,69
Gastos de tasas por registros oficiales 2.392,34 ~2.393,34
29.820,01 12.403,03 |

El saldo de la cuenta “Otros servicios profesionales independientes” del detalle anterior incluye los honorarios
relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2024 y 2023 del Fondo, por un importe de
9.317,00 y 7.550,00 euros, respectivamente. Durante los ejercicios 2024 y 2023 el Fondo no ha devengado otros
honorarios, adicionales a los de auditoria, facturados por el auditor o por ofras entidades vinculadas al mismo.

Los importes pendientes de pago por dichos conceptos al 31 diciembre de 2024 y 2023 se incluyen, en su caso,
en el saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar’ del pasivo del balance.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

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

Dias _|_
2024 2023 |

Periodo medio de pago a proveedores 11 | 3
Ratio de operaciones pagadas 11 3|

Ratio de operaciones pendientes de pago - { -

Importe (Euros)
2024 l 2023

Total pagos realizados 253.477,25 145.750,37
| Total pagos pendientes - -

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas en cada ejercicio.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucién, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en el epigrafe “Acreedores
y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance.
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Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

A continuacién, se detalla el volumen monetario y nimero de facturas pagadas dentro del plazo legal establecido.

Volumen monetario (euros)
Porcentaje sobre el total de pagos realizados

Numero de facturas
Porcentaje sobre el total de facturas

2024 2023
252.061,74 136.247,03
99,44% 93,48%
14 11
82,35% 78,57%

8. _ Situacién fiscal

i. Saldos corrientes con las Administraciones Ptblicas

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, el saldo del epigrafe “Deudores” del activo del balance recoge,
fundamentalmente, los saldos deudores con la Administracion Publica en concepto de retenciones.

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

Beneficios

A continuacién, se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Beneficios correspondiente a los ejercicios 2024 y 2023:

Ejercicio 2024:

Euros

Ingresos y gastos directamente

Cuenta de perdl.das y ganancias imputados al patrimonio Reservas Total
|
Saldo de ingresos y gastos del gjercicio - (134.589,76) - - - - (134.589,76)
Aumentos Disminuciones

I '“A’7‘ {“Di’, A' D A‘ D

Impuesto sobre Sociedades - - - - - - - |
Diferencias permanentes 58.366,31 - - - - - 58.366,31
Diferencias temporarias - - = 5 - - - |
Base imponible fiscal (76.223.45)
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Ejercicio 2023:

- Euros
Ingresos y gastos directamente =
Cuenta de pérdidas v sanancias imputados al patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio - (146.933,60) - - - - (146.933,60)
Aumentos Disminuciones
(“A”) (“D”) A D A D
Impuesto sobre Sociedades - - - B - - - |
| Diferencias permanentes 25.655,18 - - - - - 25.655,18
| Diferencias temporarias ) - - - - - - -
| Base imponible fiscal B . (121.278,42)

fii. Conciliacion entre la base imponible el resultado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La congiliacion entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Beneficios correspondiente a los ejercicios
2024 y 2023, es la siguiente:

Euros _
2024 2023

Base imponible (76.223,45) (121.278,42)
Cuota ) - . -
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias - - |

La cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2024 y 2023 no incluye gasto alguno en concepto de impuesto
sobre beneficios, al ser negativa la base imponible de ambos ejercicios.

ii. Pérdidas fiscales a compensar

El Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2024, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra
eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de Origen Euros
2021 20.201,60
2022 123.458,63
2023 121.278,42 |
. 264.938,65

Al 31 de diciembre de 2024, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”’ no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2024.
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Iv. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2024 el Fondo tiene abjertos a inspeccidn la totalidad
de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1). Los
administradores de la Sociedad Gestora consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de
los mencionados impuestos, por o que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a estas cuentas anuales.

Gestidn del riesgo vy gestién del capital

Descripcion de riesgos financieros

La actividad del Fondo se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para los Fondos de
Capital-Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversion caracteristica de este tipo de entidades conlleva
el riesgo correspondiente, derivado del mayor o menor éxito en la generacién de valor en cada inversién de Ia
cartera del Fondo.

El Fondo por su operativa puede estar expuesto, en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y
riesgo de mercado.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito al que el Fondo se halla expuesto al 31 de diciembre de 2024 es tanto el correspondiente a las
contrapartes de las cuentas bancarias, que son en todos los casos entidades financieras reguladas, como el
correspondiente a la contraparte de los préstamas participativos concedidos.

Riesgo de liquidez

La Sociedad Gestora realiza una monitorizacion constante de las necesidades de tesoreria del Fondo para hacer
frente a las solicitudes de desembolsos de las entidades participadas mediante estimaciones de los flujos de caja.
El Fondo realiza las solicitudes de desembolso a sus participes tomando como base esas estimaciones, por lo que
el riesgo de liquidez no es significativo. En este sentido, el Fondo podra, con las limitaciones establecidas en su
Folleto y a discrecion de la Sociedad Gestora, solicitar y obtener financiacién de terceros, asi como otorgar las
garantias que a dichos efectos fueran necesarias, con arreglo a la legislacion que sea aplicable en cada momento.

Riesgo de mercado

Finalmente, en cuanto al riesgo de mercado que pudiera surgir por la exposicién del valor de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros, distintos de los caracteristicos de la inversién propia de Capital-Riesgo,
se entiende que el Fondo Gnicamente esta expuesto en grado bajo, en relacion con las operaciones de colocacion
de la tesoreria del Fondo en cuentas bancarias.

Por lo tanto, los riesgos de mercado fuera del ambito propio de la actividad caracteristica de Capital-Riesgo son
bajos en los ambitos de riesgo de precio y riesgo de tipo de interés, conforme se describe a continuacion:

* El riesgo de precio es bajo ya que las colocaciones de tesoreria referidas se hacen a corto plazo, por plazos
nunca superiores al afio, y se mantienen hasta vencimiento, por lo que no ha lugar de variacion de precio en
mercado secundario.
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= Elriesgo de tipo de interés es bajo en la medida en que los plazos de colocacién son cortos, aunque se puede
identificar el riesgo de que, durante el plazo comprometido, la estructura de tipos de interés cambie y se
manifieste cierto lucro cesante por el compromiso con un tipo inferior. Para paliar este riesgo, y por afadidura
a los plazos cortos de colocacién, se analiza la evolucion de las curvas de tipos para operar conforme a su
evolucién prevista.

Riesgo operacional

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

* La operativa en cuyo ambito se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad propia del Fondo como
entidad de capital riesgo.

= En este contexto, la propia naturaleza de la actividad del Fondo conlleva el riesgo operacional propio de la
inversién en Fondos de Capital Riesgo no cotizados en mercados principales, con objeto de aumentar el valor
de la inversién y desinvertir en un plazo medio con el objetivo de generar una plusvalia para los inversores. En
este escenario, la actividad de inversiones se desarrolla conforme a una estrategia especifica establecida en
el Folleto del Fondo.

= Finalmente, la Sociedad Gestora del Fondo cuenta con planes de contingencia orientados a facilitar la
continuidad de ias operaciones y actividad en generai del Fondo en caso de incidente o desastre que afecte a
sus instalaciones, contando con medios para la duplicacién del archivo de informacién de forma que la parte
mas relevante de ésta pueda ser recuperada en dichos casos.

Riesgo de tipo de cambio

Los compromisos de inversion en sociedades participadas y las inversiones realizadas por éstas pueden llevarse
a cabo en monedas distintas del euro y, por tanto, su valor puede oscilar en funcién de la evolucién de los tipos de
cambio.

Gestion del capital

En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento necesario de
las necesidades de tesoreria y satisfaccion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion de reembolsos
u ofro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la solicitud de
desembolsos pendientes sobre el nominal del Fondo se plantea también en atencion a sus necesidades en dicho
ambito.

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

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

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones 0, €n su caso,
asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
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riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo.

Este Fondo tiene como objetivo inversiones sostenibles (art. 9 Reglamento (UE) 2019/2088) conforme a lo
establecido en el Folleto del Fondo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2024 no se ha producido ningtin hecho significativo adicional no descrito
en las restantes notas de esta memoria.
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Dunas Absolute Impact, Fondo de Capital Riesgo

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2024

Situacién del Fondo, evolucion de los negocios (mercados) y evolucién previsible

NEGOCIO AGRO - DAl AGRO

El afio 2024, como en afios anteriores, se sigue observando en el sector agricola inversiones relevantes,
impulsadas tanto por inversores industriales como por fondos financieros que buscan seguridad en un sector
considerado defensivo.

La pluviosidad ha mejorado considerablemente en comparacioén con el afio anterior, lo que ha permitido una mejor
gestion del riego y ha aliviado Ia tensién en los embalses del pais.

Tanto los precios de arrendamientos como los precios de compra y venta de fincas de regadio se mantienen
ligeramente al alza, aunque no en porcentajes de crecimiento tan elevados como los vistos en los Gltimos afios.

SECTOR OLIVAR / ACEITE

El sector de! olivar ha visto una recuperacion significativa en la produccion de aceituna, lo que ha conllevado una
estabilizacién y posible descenso de los precios del aceite de oliva.

Las lluvias de principios de 2024 han sido cruciales para esta mejora, reduciendo el impacto de las dos malas
cosechas anteriores. La campafa 2024-2025 ha reflejado incrementos en produccién cercanos al 50%, en
comparacion con la campaiia 2023-2024.

Este incremento en la produccion de aceituna ha contribuido a la reduccién de los precios bajada de precios en
origen desde el inicio de la campafia, con una caida del 25,6%, situando el precio medio conjunto en 5,15
euros/kilo. Dicha evolucién de los precios ya habia sido considerada por DAI Agro, debido a la anomalia de los
precios de campafias anteriores.

Para el afio 2025, se espera que los precios se estabilicen, pudiendo ver una ligera caida en funcion de precision
de la cosecha 2025-2026.

SECTOR ALMENDRA

La produccion de almendra ha incrementado en un 20% en comparacién con el afio anterior, recuperando los
niveles de 2021. Dicha produccién se espera siga creciendo, estimandose una produccion de almendra para la
camparnia 2024/2025 de 373.558 toneladas (17,5% mas que en la campafia anterior).

En Espafia, el consumo de almendras también continua su senda alcista, experimentado crecimientos cercanos
al 17%.

En cuanto a los precios, se ha observado cierta estabilidad durante el primer semestre de 2024. No obstante,
desde el inicio de la campafia de 2024, se ha experimentado un incremento de los precios, con incrementos de
hasta el 33%. A finales de 2023 y principio de 2024 los precios eran algo superiores a 4 €/kg, cuando a finales de
2024 y principios de 2025 se estan observando precios por encima de 5 €/kg.
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A cierre del ejercicio 2024, el fondo a través de sus participadas DAI Agro y DAI Agro 2, tenia firmadas unas 360
Has, de olivar y almendra, todas ellas tecnificadas y en su mayor parte plantadas.

OTROS NEGOCIOS / ECOINNOVA

BREVE REFERENCIA SOBRE LOS CENTROS DE EMPLEQ

En 2024, |a evolucién de los Centros Especiales de Empleo (CEE) se ha caracterizado por un crecimiento en el
namero de trabajadores, especialmente aquellos con discapacidad, y por la implementacion de una nueva ley que

busca impulsar la economia social y la transparencia en los CEE

En 2024, 111.534 personas trabajaban en Centros Especiales de Empleo en Espafia, alcanzando su cifra mas
alta desde que hay registros.

ECOINNOVA

Dunas Absolute Impact, F.C.R. invirtié durante el afio 2023 en Ecoinnova Social, empresa calificada como CEE,
dedicada a la artesania sostenible, elaborando eco-productos para Jardineria, Decoracion y Paisajismo.

Esta sociedad, en el momento de la adquisicion (Julio de 2023), apenas tenia actividad.

Desde la adquisicion, con la inyeccién de capital por parte del fondo., se desarrollé un amplio catalogo de mobiliario
urbano, que hoy se comercializa entre Ayuntamientos y otros entes pblicos.

En la actualidad, se sigue desarrollando comercialmente las lineas de negocio de mobiliario urbano y decoracion,
asi como explorando nuevas aplicaciones de la materia prima, como es en el sector de la construccion.

Las instalaciones han mejorado ostensiblemente, tanto en espacio como en maquinaria

En 2024y principios de 2025, Ecoinnova ha recibido diversos premios, destacando el de mejor empresa extremena
en Economia Verde y Circular

En la actualidad emplea a 9 personas, siendo las previsiones de contratacion positivas en funcion del desarrollo
comercial de las distintas lineas de negocio.

LA HORMIGA VERDE

A finales del afio 2024, el Fondo invirtié en La Hormiga Verde, Centro Especial de Empleo ubicado en Villafranca
de los Barros (Badajoz) dedicado a la recogida, tratamiento y reciclaje de residuos de aparatos eléctricos y
electrénicos (RAEE).

Esta inversion tiene como objetivo impulsar la inclusion [aboral y el reciclaje de residuos elecirénicos.
La inversion de Dunas Absolute Impact, F.C.R. permitird a La Hormiga Verde adquirir maquinaria de ultima
generacién para mejorar la eficiencia en la gestién de residuos, asi como contratar entre 15 y 20 empleados

adicionales en los préximos afios.

Tanto el resultado de explotacion del ejercicio 2024 como el resultado de dicho gjercicio ascienden a unas pérdidas
de 134.589,76 euros.

Informacién de conflictos de interés
Se informa de la existencia de un contrato de asesoramiento entre el asesor de inversiones de Dunas Absolute

Impact, F.C.R. (Absolute Impact Investments, S.L.) y la sociedad participada DAl Agro Investments, S.L., en virtud
del cual Absolute Impact Investments, S.L. actia como asesor en exclusiva de la SPV, teniendo encomendadas
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funciones de asesoramiento y apoyo en la gestién de las inversiones. Tales funciones no se pueden en modo
alguno considerar solapadas con las que corresponden a Absolute Impact Investments, S.L. como asesor del
FCR, es decir, que los servicios prestados son ajenos a las labores propias de asesoramiento asumidas por el
asesor del FCR y, por tanto, no estén directamente relacionados con la ejecucion y tenencia de las inversiones.

Lo anterior supone un conflicto de interés, que esta identificado y gestionado por la sociedad gestora, Dunas
Capital Asset Management, S.G.1.1.C., S.A.U., dandole transparencia en la documentacién del vehiculo, asi como
ofreciendo este servicio de asesoramiento a la participada a precios de mercado. En este sentido, el importe
efectivamente facturado durante el ejercicio 2024 por Absolute Impact Investments, S.L. a DAI Agro Investments,
S.L.esde 6.000 €.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

El Fondo ajusta los objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez, sostenibilidad y tipo
de cambio a fos limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente.

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

La informacién requerida por el articulo 11 del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 27 de noviembre de 2019 sobre la transparencia de las inversiones sostenibles en los informes periddicos se
incluye en el “Anexo de sostenibilidad”.

Gastos de Investigacion y desarrollo

Debido a la actividad desarrollada por el Fondo, no desarrolla ninguna inversién en gastos de [+D. Los
Administradores de la Sociedad Gestora no prevén que el Fondo incurra en gastos de |+D a lo largo de los
préximos ejercicios.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre de ejercicio

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2024 el periodo medio de pago a proveedores del Fondo ascendia a 11 dias (véase Nota 7
de la Memoria).



