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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de GED V ESPANA, S.C.R., S.A.;

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de GED V ESPANA, S.C.R., S.A. (la Sociedad), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y [a memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccidon 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 opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia, valoracion y estimacién de las pérdidas de valor por deterioro de las inversiones
financieras en empresas del grupo y asociadas

Descripcién

Nuestra
respuesta

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad tiene una cartera inversiones financieras en
empresas del grupo y asociadas, mantenidas a través de inversiones en el patrimonio,
cuyo valor neto contable ascendia a 16.457.173,53 euros.

La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras de la Sociedad,
incluyendo aquellas en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, se encuentra
descrita en la nota 4.¢.1 de la memoria adjunta, y en la nota 5 de la citada memoria
se encuentra detallada la mencionada cartera al 31 de diciembre de 2021.

La Sociedad Gestora valora las participaciones que la Sociedad mantiene en empresas
del grupo y asociadas en el momento inicial por su coste de adquisicion, gue equivale
al valor razonable de la contraprestaciéon entregada mas los costes de transaccion
que les sean directamente atribuibles. Posteriormente estas participaciones son
valoradas por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro. Las pérdidas por deterioro del valor se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento.

Identificamos esta 4rea como aspecto mas relevante de nuestra auditoria de la
Sociedad por la repercusién que la valoracién que las inversiones financieras tienen
en el patrimonio neto de la Sociedad, asi como por la subjetividad a la que estan
sujetas las estimaciones de las correcciones de valor por deterioro de las citadas
inversiones.

Como parte de nuestra auditoria hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno en relacién con la existencia y valoracién de las
inversiones financieras, implantados por la Sociedad Gestora de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
gue destacan los siguientes:

Hemos obtenido la documentacién justificativa relativa a la existencia de las
inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021, que comprende entre
otros, los contratos de compraventa de las inversiones, asf como la informacién
de las cuentas anuales auditadas de las sociedades participadas por la Sociedad.

Hemos realizado procedimientos de auditoria para comprobar la valoraciony la
estimacién de las pérdidas de valor por deterioro, en su caso, de todas las
inversiones de la Sociedad, en concreto:

Hemos evaluado, con la colaboracién de nuestros especialistas en
valoraciones, las metodologias utilizadas por el experto independiente
para determinar los valores razonables de las inversiones, las hipétesis
subyacentes empleadas, asi como la exactitud matematica de los cdlculos
realizados.
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Hemos validado la razonabilidad de las cifras reales utilizadas en los
modelos de valoracion para estimar los flujos de caja futuros
comparandolas con las que figuran en las cuentas anuales auditadas de las
sociedades participadas.

Hemos obtenido la confirmacién de independencia y cualificacién técnica
del experto independiente cuyo informe de valoracién ha sido utilizado en
el proceso de estimacion de las plusvalias tacitas o de los deterioros, en su
caso.

Hemos evaluado los desgloses de informacién de las cuentas anuales requeridos
por el marco normativo de informacidn financiera que resulta aplicable.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
fas cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, 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 gestién 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
aplicacioén. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con fas cuentas anuales

Los administradores 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 de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
gue se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno gue consideren necesario
para permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o
error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar Ia
sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditoria de las cuentas anuales
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto

estdn libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.
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Sequridad 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 econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

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

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

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

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad 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 auditorfa.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mds significativos.

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

5 ERNST & YOUNG, S.L.
J\ U D I T 0 R =4 S (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS de Cuentas con el N° SO530)
DE CUENTAS DE ESPARA

&
ERNST & YOUNG, S.L.
2022 Nam. 01/22/02877 - - -
96,00 EUR José Carlos Hernandez Barrasus
SELLOCORPORAING: o i (Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
Informe de auditoria de cuentas sujeto de Cuentas con el N°© 17469)

ala normativa de auditorfa de cuentas
espafiola o internacional

........................

27 de junio de 2022
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Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio terminado
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GED V ESPANA, SCR, S.A.

Balance de Situacion al 31 de diciembre

ACTIVO
A) ACTIVO CORRIENTE
I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1. Periodificaciones
V. Deudores
B) ACTIVO NO CORRIENTE
lll. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio

1.1 De entidades objeto de capital-riesgo
1.2 De otras entidades

2. Préstamos y créditos a empresas

TOTAL ACTIVO (A+B)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PASIVO CORRIENTE
Il. Acreedores y cuentas a pagar
IV. Deudas a corto plazo

B) PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO (A+B)
C) PATRIMONIO NETO
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES
1) Capital
Escriturado
Menos: capital no exigido
111) Prima de emisién
IV) Reservas

V) Resultados de ejercicios anteriores

VIil) Resultado del ejercicio

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C)

Notas de la Euros
Memoria 2021 2020
2.128,09 58.557,95
6 1.789,20 58.240,92
338,89 188,61
9 - 128,42
16.457.173,53  16.194.244,99
5 16.457.173,53  16.194.244,99
16.457.173,53  16.194.244,99
16.457.173,53  16.194.244,99
16.459.301,62 16.252.802,94
Notas de la Euros
Memoria 2021 2020
8 131.033,11 10.056,71
98.033,11 10.056,71
33.000,00 -
131.033,11 10.056,71
16.328.268,51  16.242.746,23
16.328.268,51  16.242.746,23
7 2.008.125,00 1.994.035,00
2.008.125,00 1.994.035,00
7 14.847.375,00 14.662.863,11
173.697,37 -
(587.849,25) (2.151.125,56)
3 (113.079,61) 1.736.973,68

16.459.301,62

16.252.802,94




GED V ESPANA, SCR, S.A.

Balance de Situacion al 31 de diciembre

Notas de la
Memoria

Euros

2021

2020

CUENTAS DE ORDEN

1.

1l

CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO

Avales y garantias concedidos

. Avales y garantias recibidos

. Compromisos de compra de valores

3.1 De empresas objeto de capital riesgo
3.2 De otras empresas

. Compromisos de venta de valores

4.1 De empresas objeto de capital riesgo
4.2 De otras empresas

. Resto de derivados

. Compromisos con socios o participes

. Otros riesgos y compromisos

. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 11
. Patrimonio total comprometido

. Patrimonio comprometido no exigido

. Activos fallidos

. Pérdidas fiscales a compensar 9
. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)

. Deterioro capital inicio grupo

. Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)

43.693.609,83

25.500.000,00

2.888.368,82

15.305.241,01

44.585.617,81
25.500.000,00
198.601,89
2.540.712,56

16.346.303,36

43.693.609,83

44.585.617,81




GED V ESPANA, SCR, S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al 31 de diciembre

Notas de la Euros
Memoria 2021 2020
1. Ingresos financieros (+) 10.1 28.351,89 60.428,92
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 28.351,89 675,87
1.2. Otros ingresos financieros - 59.753,05
2. Gastos financieros (-) (1,98) (14.316,15)
2.1. Intereses y cargas asimiladas (1,98) (14.316,15)
2.2. Otros gastos financieros - -
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) (+/-) 234.576,65 2.126.560,68
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) 10.1 - 5.762.135,21

3.1.1. Instrumentos de patrimonio - 5.762.135,21
3.1.2. Valores representativos de deuda - -
3.1.3. Oftras inversiones financieras - -
3.2. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) - -
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +) 10.1 234.576,65 (3.635.574,53)
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-) - -

4. Otros resultados de explotacion (+/-) 10.2 (356.936,75) (390.815,06)

4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) - -

4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -
4.1.2 Otras comisiones e ingresos - -

4.2. Comisiones satisfechas (-) (356.936,75) (390.815,06)
4.2.1. Comision de gestion (356.936,75) (390.815,06)
4.2.2. Otras comisiones y gastos - -

MARGEN BRUTO (94.010,19) 1.781.858,39
5. Gastos de Personal (-) - -
6. Otros gastos de explotacion (-) 10.3 (19.069,42) (44.884,71)
7. Amortizacion del inmovilizado (-) - -
8. Excesos de provisiones (+) - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (113.079,61) 1.736.973,68
9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-) - -

10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) - -

11. Otros (+/-) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (113.079,61)  1.736.973,68
12. Impuesto sobre beneficios (-) 9 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (113.079,61)  1.736.973,68




GED V ESPANA, SCR, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio correspondiente al 31 de diciembre

A. Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al 31 de diciembre

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
I. Por valoracién instrumentos financieros.
1. Activos financieros disponibles para la venta.
2. Oftros ingresos/gastos.
Il. Por coberturas de flujos de efectivo.
1l. Subvenciones, donaciones y legados recibidos.
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes.

V. Efecto impositivo.

B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
(I+I+IT+IVHV)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
VI. Por valoracién de instrumentos financieros.
1. Activos financieros disponibles para la venta.
2. Oftros ingresos/gastos.
VII. Por coberturas de flujos de efectivo.
VIIl. Subvenciones, donaciones y legados recibidos.

IX. Efecto impositivo.
C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C)

Euros

2021

2020

(113.079,61)

1.736.973,68

(113.079,61)

1.736.973,68




GED V ESPANA, SCR, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al 31 de diciembre

B. Estado Total de cambios en el patrimonio correspondiente al 31 de diciembre

SALDO INICIAL AL
01/01/2020

I. Total ingresos y gastos
reconocidos

1l. Operaciones con socios
o propietarios

1. Suscripcién de acciones

(Nota 7)

2. Reembolso de acciones

3. (- ) Distribucién de

dividendos

4. Operaciones con acciones
o participaciones propias
(netas)

5. Incremento (reduccion) de
patrimonio neto resultante
de una combinacién de
negocios

6. Otras operaciones con

socios o propietarios

Ill. Otras variaciones del
patrimonio neto

SALDO FINAL AL
31/12/2020

I. Total ingresos y gastos
reconocidos

1. Operaciones con socios
o propietarios

1. Suscripcion de acciones

(Nota 7)

2. Reembolso de acciones

3. (-) Distribucién de

dividendos

4. Operaciones con acciones
o participaciones propias
(netas)

. Incremento (reduccion) de
patrimonio neto resultante
de una combinacién de
negocios

6. Otras operaciones con

s0cios o propietarios

o

lll. Otras variaciones del
patrimonio neto

SALDO FINAL AL
31/12/2021

Euros

Capital
(Nota 7)

Prima de
emision (Nota
7

Reservas

Resultado de
ejercicios
anteriores

Resultado del
ejercicio
(Nota 3)

Ajustes
por
cambios
de valor

Subvenciones

donaciones y |
legados
recibidos

TOTAL

1.846.389,00

21.373.903,57

(1.657.013,38)

(494.112,18)

21.069.167,01

147.646,00

147.646,00

(6.711.040,46)

1.933.459,54
(8.644.500,00)

(494.112,18)

1.736.973,68

494.112,18

1.736.973,68
(6.563.394,46)
2.081.105,54

(8.644.500,00)

1.994.035,00

14.662.863,11

(2.151.125,56)

1.736.973,68

16.242.746,23

14.090,00

14.090,00

184.511,89

184.511,89

173.697,37

1.563.276,31

(113.079,61)

(1.736.973,68)

(113.079,61)

198.601,89

198.601,89

2.008.125,00

14.847.375,00

173.697,37

(587.849,25)

(113.079,61)

16.328.268,51




GED V ESPANA, SCR, S.A.

Estados de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado

a) Amortizacion del inmovilizado

b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-)

¢) Variacién de provisiones (+/-)(+)

d) Imputacion de subvenciones (-)

e) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-)
) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-)
g) Ingresos financieros (-)

h) Gastos financieros (+)

i) Diferencias de cambio (+/-)

j) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
k) Otros ingresos y gastos (-/+)

Cambios en el capital corriente.

a) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)

b) Otros activos corrientes (+/-)

c) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)

d) Otros pasivos corrientes (+/-)

e) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-)

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion.
a) Pagos de intereses (-)

b) Cobros de dividendos (+)

c) Cobros de intereses (+)

d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios(+/-)

e) Otros pagos (cobros) (-/+)

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-1+/-2+/-3+/-4)

N

o

&

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (-)
a) Empresas del grupo y asociadas
b) Inmovilizado intangible
¢) Inmovilizado material
d) Inversiones inmobiliarias
e) Otras activos financieros
f) Activos no corrientes mantenidos para venta
g) Otros activos

~

. Cobros por desinversiones (+)
a) Empresas del grupo y asociadas
b) Inmovilizado intangible
¢) Inmovilizado material
d) Inversiones inmobiliarias
e) Otras activos financieros
f) Activos no corrientes mantenidos para venta
g) Otros activos

[

. Flujos de efectivo de las actividades de inversion
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
a) Emision de instrumentos de patrimonio (+)
b) Amortizacién de instrumentos de patrimonio (-)
c¢) Adquisicién de instrumentos de patrimonio (-)
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio (+)
e) Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+)

10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
a) Emision
1. Obligaciones y otros valores negociables (+)
2. Deudas con entidades de crédito (+)
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)
4. Otras deudas (+)

b) Devolucién y amortizacion de
1. Obligaciones y otros valores negociables (+)
2. Deudas con entidades de crédito (+)
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)
4. Otras deudas (+)

11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio

a) Dividendos (-)
b) Remuneracién de otros instrumentos de patrimonio (-)

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (+-/9/10-11)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/-12+/-D)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Euros

2021 2020
(113.079,61) 1.736.973,68
(262.926,56) (2.172.673,45)
(234.576,65) 3.635.574,53
= (5.762.135,21)
(28.351,89) (60.428,92)
1,98 14.316,15
87.954,54 (13.016,75)
128,42 (128,42)
(150,28) 4,68
87.976,40 (12.893,01)
(1,98) 46.112,77
(1,98) (14.316,15)
- 60.428,92

(288.053,61)

(402.603,75)

(1.205.710,43)
(1.205.710,43)

8.700.061,01
8.700.061,01

7.494.350,58

198.601,89 (6.563.394,46)
198.601,89 2.081.105,54
_ (8.644.500,00)
33.000,00 (602.872,85)
33.000,00 -
33.000,00 %
. (602.872,85)
_ (602.872,85)
231.601,89 (7.166.267,31)
(56.451,72) (74.520,48)
58.240,92 132.761,40
1.789,20 58.240,92




GED V ESPANA, SCR, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio 2021

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

GED V ESPANA, S.C.R., SAA. (en adelante la Sociedad), es una Sociedad de Capital Riesgo
constituida en Madrid el 22 de diciembre de 2017 con una duracién indefinida e inscrita en el registro
de la CNMV con el numero 255. A efectos legales, el domicilio de la Sociedad es la calle Montalban
numero 7 de Madrid.

La gestion y representacién de la Sociedad corresponde a GED lIberian Private Equity, S.A.U.,
S.G.E.l.C. (en adelante la “Sociedad Gestora”), sociedad de nacionalidad espafiola, de duracion
indefinida y domiciliada en Madrid, calle Montalban ndmero 7, y constituida en escritura autorizada
por el Notario de Madrid D. Francisco-Javier Cedrén Lopez-Guerrero el dia 17 de diciembre de 1989
y, asimismo, inscrita en el Registro de sociedades gestoras de entidades de inversién de tipo cerrado
de la CNMV con el nimero 15.

La Sociedad tiene como objeto social principal la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacién, 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 los paises miembros de la Organizacion
para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (*OCDE”).

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la LECR, la Sociedad podra igualmente extender su
objeto principal a:

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

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

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

El 13 de noviembre de 2014 se publico en el Boletin Oficial del Estado la “Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital riesgo (‘E.C.R.”), otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado (‘E.1.C.C.") y las sociedades gestoras de las entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado (“S.G.E.I.C."”), y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva® (‘Ley 22/2014”), que entr6 en vigor al dia
siguiente de su publicacion y deroga la anterior “Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras (“S.G.E.C.R.)” (“Ley 25/2005”).
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Las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las
contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades Andénimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal
especifica que les resulte de aplicacion.

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

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

a)

El patrimonio comprometido minimo en el momento de su constitucion, sera de 1.200.000

Debera mantener un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas son:

Ademas de cumplir con la politica de inversiones establecida en sus Estatutos o
reglamento de gestién, deberd mantener, como minimo, el 60% de su activo
computable invertido en acciones u otros valores o instrumentos financieros que
puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripcidon o adquisicion de
acciones o participaciones en el capital de aquellas empresas que son objeto de su
actividad.

Dentro de este porcentaje, podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su
activo computable a otros préstamos participativos a empresas que sean objeto de su
actividad principal.

Asimismo podran invertir hasta el 100% del total de su activo computable sin incumplir
el coeficiente obligatorio de inversién en entidades de capital-riesgo constituidas
conforme a la Ley, si bien, en este Ultimo caso, con ciertas restricciones adicionales.

También se entenderan incluidas en el coeficiente obligatorio de inversion las acciones
o participaciones en el capital de empresas no financieras que cotizan o se negocian
en un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral de
negociacion espafiol o en mercados equivalentes de otros paises y la concesion de
préstamos participativos a las mismas.

El resto de su activo no sujeto al coeficiente anterior, podra mantenerse en:

Valores de renta fija negociados en mercados organizados.

Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su
actividad.

Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que estatutariamente se precisen.
Préstamos participativos.

Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas que forman parte de su objeto
social principal.

No podran invertir mas del 25% de su activo computable en el momento de la inversién en
una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades.



e) Podran invertir hasta el 25% de su activo computable en empresas pertenecientes a su grupo
o al de su sociedad gestora tal y como se define en el Articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

Los requerimientos anteriormente descritos podran ser incumplidos por las entidades de capital
riesgo durante los primeros tres afios a partir de su constitucién, asi como durante veinticuatro meses
a contar desde que se produzca una desinversion caracteristica del coeficiente obligatorio que
provoque su incumplimiento. Ademas, el coeficiente de inversién se podra incumplir durante los tres
afos siguientes a la aportacion de nuevos recursos en las ECR.

Las presentes cuentas anuales y el informe de gestion de la Sociedad del ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021 son formuladas por el Administrador Unico de la Sociedad.

Las cuentas anuales y el informe de gestion de la Sociedad del ejercicio 2020 fueron formuladas por
el Administrador Unico de la Sociedad el 31 de marzo de 2021 y aprobadas por la Junta General de
Accionistas el 23 de junio de 2021.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Administrador Unico de la Sociedad ha formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de
los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo de
la Sociedad del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021, asi como la propuesta de
distribucién de resultados de dicho ejercicio.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables de la Sociedad y han sido
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion, contenidos en la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisiéon Nacional de Mercado de Valores.

El Administrador Unico de la Sociedad estima que las cuentas del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2021 seran aprobadas sin modificaciones por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que
se indique lo contrario.

b) Efectos de la pandemia COVID-19 en la actividad de la Sociedad

El 11 de marzo de 2020 la Organizacién Mundial de la Salud elevé la situacion de emergencia de
salud publica ocasionada por el brote del coronavirus (COVID-19) a pandemia internacional. La
evolucion de los hechos, a escala nacional e internacional, ha supuesto una crisis sanitaria sin
precedentes que ha impactado en el entorno macroeconémico y en la evolucion de los negocios.
Durante el ejercicio 2020 se han adoptado una serie de medidas para hacer frente al impacto
econémico y social que ha generado esta situacién, que entre otros aspectos han supuesto
restricciones a la movilidad de las personas. En particular, el Gobierno de Espafia procedio, entre
otras medidas, a la declaracion del estado de alarma mediante la publicacién del Real Decreto
463/2020, de 14 de marzo, que fue levantado el 1 de julio de 2020, y a la aprobacion de una serie de
medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y social del COVID-19,
mediante, entre otros, el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo.
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La evolucion de la pandemia esta teniendo consecuencias para la economia en general y para las
operaciones de la Sociedad, dado que puede afectar a la actividad de las sociedades en las que
participa y por tanto a la valoracion de esas inversiones y la capacidad de pago de esas sociedades.
No obstante, los efectos en los proximos meses son todavia inciertos y van a depender en gran
medida de la evolucién de la pandemia y el resultado de los programas de vacunacion.

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se han producido efectos
significativos en la actividad de la Sociedad y, conforme a las estimaciones actuales de los
Administradores de la Sociedad Gestora, no se estiman efectos relevantes en el ejercicio 2022.

c) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, el Administrador Unico ha tenido que
realizar juicios de valor, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos y gastos.

Los juicios de valor, estimaciones y asunciones realizados estan basados en la experiencia histérica
y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias
y cuyos resultados constituyen la base para establecer el valor contable de los activos y pasivos que
no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son
revisadas de forma continua. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones vy
asunciones podria suponer ajustes en el futuro sobre los valores de los activos y pasivos afectados.

- El valor razonable de determinados activos no cotizados (Nota 5).
d) Comparacion de la informacién

De acuerdo con la legislacién mercantil el Administrador Unico de la Sociedad presenta, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del
estado de ingresos y gastos reconocidos, del estado total de cambios en el patrimonio neto, del
estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2021, las
correspondientes al ejercicio anterior. En este sentido, los modelos de balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de ingresos y gastos reconocidos, estado total de cambios en el patrimonio neto y
estado de flujos de efectivo, presentados en estas cuentas anuales se ajustan a los modelos
contenidos en la Circular 11/2008.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2021 que el Administrador Unico de la
Sociedad propondra a la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Euros
Base de reparto
Resultado del ejercicio (113.079,61)
Aplicacién
Resultados negativos de ejercicios anteriores (113.079,61)
(113.079,61)
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4, PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboraciéon de las cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

El Administrador Unico de la Sociedad ha considerado que la gestién de la Sociedad continuara en
un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como
proposito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

Las comisiones o ingresos por servicios de actividades complementarias, como el asesoramiento a
empresas que constituyan el objeto principal de inversioén de la Sociedad, se imputaran a la cuenta
de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucién, o en funcién del grado de
realizacion si el periodo de tiempo durante el que se presta dicho servicio no esta especificado.

c) Instrumentos financieros

c.1)  Activos financieros

Clasificacion y valoracion

Los activos financieros, a efectos de su valoracién, se clasifican en alguna de las siguientes
categorias:

1. Préstamos y partidas a cobrar

2. Activos financieros disponibles para la venta

3. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
4, Activos financieros mantenidos para negociar

La valoracion inicial de los activos financieros se realiza por su valor razonable. El valor razonable es,
salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.
Adicionalmente para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas,
formaran parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y
similares que en su caso se hayan adquirido.

c.1.1) Préstamos y partidas a cobrar

Segun lo indicado en la Norma 112.1 de la Circular 11/2008, seran incluidos en esta categoria los
préstamos participativos, asi como el efectivo, cuentas de tesoreria y la financiaciéon otorgada por la
Sociedad de cualquier tipo, no representada mediante valores. También se consideraran como
partidas a cobrar todos aquellos créditos y activos financieros distintos de los anteriores cuyos cobros
sean de cuantia determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo. Entre
otros, se consideraran dentro de esta categoria los depdsitos por garantias, dividendos a cobrar, o
saldos a cobrar por comisiones.




Tras el reconocimiento inicial los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su
coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio,
se podran valorar tanto en el momento inicial como posterior a su valor nominal siempre y cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Los préstamos y cuentas a cobrar con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha
de balance, se clasifican como corrientes y, aquellos con vencimiento superior a 12 meses se
clasifican como no corrientes.

c.1.2) Activos financieros disponibles para la venta

Tras el reconocimiento inicial los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por el
valor razonable de cada uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros
disponibles para la venta. Los activos se valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenaciéon. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registraran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja
del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas no cotizadas, en aquellos casos en que no
se hayan producido transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua
entre partes interesadas y debidamente informadas, el valor razonable se ha determinado utilizando
el criterio del patrimonio neto o valor teérico contable que corresponde a las inversiones.

También se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados
segln el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.

Los intereses devengados de inversiones clasificadas como dudosas, se registran Unicamente en el
momento de su cobro.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses
deben reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se
declare el derecho del socio a recibirlo.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registraran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no
vencidos en dicho momento asi como el importe de los dividendos acordados por el érgano
competente en el momento de la adquisicion. A estos efectos, se entendera por «intereses
explicitos» aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual del instrumento
financiero.

c.1.3) Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas
La valoracion inicial se realiza al coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion

entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles, y el importe de los
derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso, se hubieran adquirido.
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Conforme a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, en caso de que en las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas concurra la condicién de capital-inicio, se valoran a su coste. Se consideran
inversiones en capital inicio las participaciones en compariias no cotizadas con menos de tres afios
de existencia. Adicionalmente, también se consideraran aquellas inversiones correspondientes a
entidades que, teniendo mas de tres afos de existencia, no hayan obtenido resultados positivos
durante un periodo de dos afios consecutivos en los Ultimos cinco afios. Esta Ultima definicion no
podra aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor. Si existe deterioro, el
importe de las correcciones valorativas por el deterioro que se reconozcan se reflejan adicionalmente
en cuentas de orden, si se estd cumpliendo con el plan de negocio de la entidad segun dictamen del
Administrador Unico de la entidad de capital-riesgo o su gestora.

La valoracion posterior sera por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

Las plusvalias latentes de cartera se registran en cuentas de orden del balance de situacion, netas
de impuestos, que se determinaran por comparacion del coste de la inversion con su valor razonable
calculado de acuerdo con lo siguiente:

El céalculo del valor estimado de realizacién de cada uno de los valores de la cartera de inversiones
financieras considerados como “instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas” se realiza de
acuerdo con las siguientes reglas:

- En aquellos casos en que no se hayan producido transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, el
valor razonable se determinara, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio
neto o valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de
la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias
tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacion a las plusvalias tacitas, se distinguira entre:

i) Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o
grupo consolidable, que solo podran considerarse como tales si hubieran sido
identificadas y calculadas con periodicidad anual y estén 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 Espafia, y siempre
que subsistan en el momento de la valoracién.

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

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reducciéon de
capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como el importe de la venta
de derechos preferentes de suscripcioén o la segregacion de los mismos para ejercitarlos,
cuyo valor se calculara aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacion,
disminuiran 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.
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Si las cuentas de la empresa en la que se invierte estan auditadas, seran tenidos en cuenta
los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Ultimo
ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor tedrico contable.

No obstante lo anterior, la Sociedad para determinadas inversiones utiliza otros modelos y
técnicas de valoracién generalmente admitidos en la practica, siempre que sea considerado
que dichos métodos o técnicas de valoracién resulten mas representativos por la naturaleza
o caracteristicas de los valores y garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia,
el mismo nivel de confianza en el célculo del valor estimado de realizacién de la inversién de
que se trate.

Entre los modelos y técnicas de valoracion utilizados por la Sociedad se incluyen:

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

| Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

No obstante, si ninguno de los modelos y técnicas de valoracidon anteriores permiten
determinar el valor razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valorara a su coste
menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

En caso de que en las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
concurra la condicién de capital-inicio, se valoran a su coste. Se consideran inversiones en capital
inicio las participaciones en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Si existe
deterioro, el importe de las correcciones valorativas por el deterioro que se reconozcan se reflejan
adicionalmente en cuentas de orden, si se estd cumpliendo con el plan de negocio de la entidad
segun dictamen del Administrador Unico de la entidad de capital-riesgo o su gestora.

En caso de que existan transacciones recientes en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas a un valor distinto del valor a que estas inversiones se
encuentren contabilizadas, las diferencias se reconocen en cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registraran como un gasto o
un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendra
como limite el valor en libros de la inversién que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.

c.1.4) Activos financieros mantenidos para negociar

La valoracion inicial de estas inversiones sera a su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada.
Los costes de transaccion directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del gjercicio.

La valoracién posterior se hard a su valor razonable sin deducir los costes de transaccion,
imputandose los cambios a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable sera el valor de mercado del
instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se
valoraran mediante la aplicacién de modelos y técnicas de valoracion de general aceptacion.

14



Intereses recibidos de activos financieros

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses deben reconocerse
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registraran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no
vencidos en dicho momento. A estos efectos, se entendera por «intereses explicitos» aquellos que
se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual del instrumento financiero.

Deterioro de activos financieros

La Sociedad evalia, al menos semestralmente, si los activos financieros o grupo de activos
financieros estan deteriorados.

- Activos financieros contabilizados al coste amortizado: Se efectian las correcciones
valorativas necesarias, siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo
financiero o, grupo de activos financieros, contabilizados al coste amortizado, se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccion o retraso en los flujos de efectivo
estimados futuros.

Las pérdidas por deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calcularan
teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversiéon se reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Inversiones en el patrimonio de empresas de grupo, multigrupo y asociadas: Se efecttan las
correcciones valorativas necesarias, siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de
una inversién no es recuperable. El importe de la correccién valorativa sera 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 tomara en consideracién el valor razonable de la
inversion en los términos que se han detallado anteriormente para los activos financieros
contabilizados a valor razonable.

Baja de activos financieros

La Sociedad dara de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se ceden los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
transfieran de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En todo caso se daran de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha
de recompra.

C) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién, con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.




Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacién recibida deducidos los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que ésta se produce.

En el caso de que la Sociedad no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los riesgos vy
beneficios, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacién que se determinard dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho
activo.

c.2) Pasivos financieros

Reconocimiento, clasificacién y valoracion

La Sociedad reconocera un pasivo financiero en su balance cuando se conviertan en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Sociedad se clasificaran como
pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
econdmica supongan para la entidad una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables.

Los pasivos financieros se clasificaran, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trate de instrumentos derivados, que se trataran de manera analoga a los
instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financieros mantenidos para
negociar.

Los pasivos financieros incluidos en la categoria de “débitos y partidas a pagar’, se valoraran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo.
No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio,
se podran valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo
no sea significativo.

Baja de pasivos financieros

La Sociedad procede a dar de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha 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 incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se
recoge asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:

. Son convertibles en efectivo.
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. En el momento de su adquisicién su vencimiento no era superior a tres meses.
. No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.
. Forman parte de la politica de gestién normal de tesoreria de la Sociedad.

A efectos del estado de flujos de efectivo se incluyen como menos efectivo y otros activos liquidos
equivalentes los descubiertos ocasionales que forman parte de la gestion de efectivo de la Sociedad.

€) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula como la suma del impuesto corriente,
que resulta de la aplicaciéon del correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del
ejercicio tras aplicar las bonificaciones y deducciones existentes, y de la variacién de los activos y
pasivos por impuestos diferidos contabilizado. Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
excepto en aquellos casos en los que este impuesto esta directamente relacionado con partidas
directamente reflejadas en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto se reconoce, asimismo, en
este epigrafe.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de la
Administracién Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance, e incluyendo
cualquier otro ajuste por impuestos correspondiente a ejercicios anteriores.

Tal y como se establece en la Ley del Impuesto sobre Sociedades estaran exentas de tributacion el
99% de las rentas que las sociedades y los fondos de capital-riesgo obtengan en la transmision de
valores representativos de la participacion en el capital de sociedades no financieras que, en el
momento de la toma de la participacion, no estén admitidas a cotizaciéon. Dicha exencion tendra lugar
a partir del inicio del segundo afio computado desde el momento de adquisicion y hasta el
decimoquinto, inclusive.

El impuesto sobre beneficios diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de los pasivos,
para todas las diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores en
libros en las cuentas anuales.

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles excepto:

. Cuando el pasivo por impuesto diferido se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de
comercio o de un activo o pasivo en una transacciéon que no es una combinacion de negocios
y que en el momento de la transaccion, no afecté ni al resultado contable ni al resultado
fiscal.

La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida
en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos, excepto:

. Cuando el activo por impuestos diferidos relativo a la diferencia temporaria deducible se
derive del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion que no es una
combinacion de negocios y que, en el momento de la transaccién no afectd ni al resultado
contable ni al resultado fiscal.

. Respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en sociedades
dependientes y asociadas, el activo por impuestos diferidos sélo se reconoce, en la medida
en que es probable que las diferencias temporarias reviertan en un futuro previsible y habra
suficiente beneficio fiscal disponible contra el cual aplicar las diferencias temporarias.

7,
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A fecha de cierre de cada ejercicio la Sociedad procede a evaluar los activos por impuestos diferidos
reconocidos y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluacién la
Sociedad procede a dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable su
recuperacién, o procede a registrar cualquier activo por impuesto diferido no reconocido
anteriormente siempre que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales que
permitan su aplicacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, segun la normativa vigente aprobada. Y de acuerdo con la forma en que
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido. Los ajustes de
los valores de los activos y pasivos por impuesto diferido se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias, excepto en la medida en que los activos o pasivos por impuesto diferido afectados
hubieran sido cargados o abonados directamente a patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto diferido estan valorados sin tener en cuenta el efecto del
descuento financiero.

f) Clasificacién de los activos y los pasivos entre corrientes y no corrientes

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

o)) Partes vinculadas

La Sociedad considera como partes vinculadas a los Accionistas, al Administrador Unico y personal
clave de la Direccién de la Sociedad Gestora, a la propia Sociedad Gestora y a aquellas entidades
gestionadas por dicha sociedad.

Las transacciones con partes vinculadas se realizan en condiciones normales de mercado.

5. INVERSIONES FINANCIERAS EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

La composicion del epigrafe Inversiones Financieras Empresas del Grupo, en funcion de su tipologia
y clasificacion, a 31 de diciembre de 2021 y 2020 es la siguiente:

31/12/2021
Préstamos y
Instrumentos créditos a Otros activos

de patrimonio empresas financieros Total

Inversiones financieras a largo plazo en empresas

del grupo y asociadas
Coste
Correcciones por deterioro

Inversiones financieras a corto plazo en empresas
del grupo y asociadas

16.457.173,53 - -

19.829.819,52
(3.372.645,99)

16.457.173,53
19.829.819,52
(3.372.645,99)

16.457.173,53

16.457.173,53
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Inversiones financieras a largo plazo en empresas
del grupo y asociadas

Coste

Correcciones por deterioro

Inversiones financieras a corto plazo en empresas
del grupo y asociadas

51 Instrumentos de patrimonio

31/12/2020

Instrumentos
de patrimonio

Préstamos y
créditos a
empresas

Otros activos
financieros

Total

16.194.244,99
19.829.819,52
(3.635.574,53)

16.194.244,99
19.829.819,52
(3.635.574,53)

16.194.244,99

16.194.244,99

El saldo de participaciones con empresas del grupo y asociadas comprendido en el epigrafe
“Inversiones en Empresas del grupo y asociadas” del activo del balance al 31 de diciembre de 2021 y
2020 corresponde a participaciones, cuyo detalle se muestra a continuacion.

Al 31 de diciembre de 2021 el valor razonable de la totalidad de las inversiones, excepto Invitria2,
S.L. que ha sido valorada considerando su precio de venta en 2022 y Fedela Investments, S.L. que
ha sido estimado mediante el valor de referencia de una transaccion reciente, ha sido estimado
mediante la metodologia de descuento de flujos de efectivo y de mlltiplos comparables (31 de
diciembre de 2020: el valor razonable de la totalidad de las inversiones fue estimado mediante la
metodologia de descuento de flujos de efectivo y de multiplos comparables).

31/12/2021
Euros

Fecha de la % Coste de Plusvalia /

Sociedad inversion participacion adquisicion Valor razonable (Minusvalia)
Guazuma Investments, S.L. 26/03/2018 12,57% 3.574.366,46 2.919.831,05 (654.535,41)
Araven Group, S.L. 26/03/2018 9,18% 3.092.476,62 6.397.877,44 3.264.083,31
Invitria2, S.L. 26/03/2018 17,17% 2.650.110,42 10.622.421,39 7.872.657,08
Roneta Investments, S.L. 26/03/2018 10,97% 3.189.757,75 7.411.24,20 4.168.500,62
Corvara Investments, S.L. 26/03/2018 13,79% 2.338.054,05 1.803.580,06 (534.473,99)
Fedela Investments, S.L. 04/06/2018 13,80% 4.985.054,22 2.801.417,63 (2.183.636,59)
19.829.819,52 31.956.151,77 11.932.595,02

31/12/2020
Euros

Fecha de la % Coste de Plusvalia /

Sociedad inversion participacion adquisicion Valor razonable (Minusvalia)
Guazuma Investments, S.L. 26/03/2018 12,57% 3.574.366,46 2.590.943,90 (983.422,56)
Araven Group, S.L. 26/03/2018 9,00% 3.092.476,62 6.102.735,55 3.010.258,93
Invitria2, S.L. 26/03/2018 17,17% 2.650.110,42 10.971.800,86 8.321.690,44
Roneta Investments, S.L. 26/03/2018 10,97% 3.189.757,75 8.204.111,74 5.014.353,99
Corvara Investments, S.L. 26/03/2018 13,79% 2.338.054,05 1.869.130,77 (468.923,28)
Fedela Investments, S.L. 04/06/2018 13,80% 4.985.054,22 2.801.825,53 (2.183.228,69)

19.829.819,52

32.540.548,35

12.710.728,83




Guazuma Investments, S.L.

Con fecha 26 de marzo de 2018, GED V Espafia, FCR vendio6 a la Sociedad 352.330 participaciones
sociales de 1 euro de valor nominal, representativas del 12,57% del capital social de Guazuma
Investments, S.L. El precio de adquisicién ascendi6 a 3.574.366,46 euros.

Al cierre del ejercicio 2020 esta compafiia fue valorada por el método de descuento de flujos de
efectivo y se reconocieron unas correcciones de valor por deterioro por importe de 983.422,56 euros
en el epigrafe “Deterioro y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio 2020. Al cierre del ejercicio 2021 esta compafiia ha sido valorada por el método de
descuento de flujos de efectivo y el de multiplos comparables y se han reconocido unas reversiones
de correcciones de valor por deterioro por importe de 328.887,15 euros, que han sido registradas en
el epigrafe “Deterioro y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2021.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad era titular de 352.330 participaciones sociales
representativas del 12,57% del capital social de Guazuma Investments, S.L.

Araven Group, S.L. (anteriormente, Pack 4U, S.L.)

Con fecha 26 de marzo de 2018, GED V Espaia, FCR vendio a la Sociedad 309.091 participaciones
sociales de 1 euro de valor nominal, representativas del 15,15% del capital social de Pack4U, S.L. El
precio de adquisicion ascendié a 3.092.476,62 euros.

Con fecha 21 de mayo de 2020 la junta general de socios acordé cambiar la denominacion social por
Araven Group, S.L.

Con fecha 12 de marzo de 2021 la junta general de socios aprob6 la reduccién de capital de 68.788
euros por amortizaciéon de participaciones sociales en autocartera.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 esta compafiia se ha valorada por el método de descuento de
flujos de efectivo y el de multiplos comparables, habiéndose reconocido unas plusvalias latentes por
importe de 3.264.083,31 euros y 3.010.258,93 euros, respectivamente, en las cuentas de orden del
balance de los ejercicios 2021 y 2020, respectivamente (Nota 11).

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad era titular de 309.091 participaciones sociales de Araven
Group, S.L. representativas del 9,18% del capital social al 31 de diciembre de 2021 y del 9,00% del
capital social al 31 de diciembre de 2020.

Invitria2, S.L.

Con fecha 26 de marzo de 2018, GED V Espafia, FCR vendio6 a la Sociedad 334.677 participaciones
sociales de 1 euro de valor nominal, representativas del 17,17% del capital social de Invitria2, S.L. El
precio de adquisicion ascendié a 1.688.496,12 euros. .

Adicionalmente a lo anterior y con fecha 24 de julio de 2018 se elevé a publico acuerdo de
ampliacion de capital de Invitria2, S.L. en la cantidad de 1.121.381,00 euros, mediante la emisién de
1.121.381 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una de ellas con una prima de
emision total de 4.478.619,00 euros. La Sociedad suscribi6 un total de 192.560 nuevas
participaciones sociales por un importe total de 961.614,30 euros.

Al cierre del ejercicio 2020 esta compafiia fue valorada por el método de descuento de flujos de
efectivo y se reconocié una plusvalia latente por importe de 8.321.690,44 euros en las cuentas de
orden del balance al 31 de diciembre de 2020 (Nota 11). Al cierre del ejercicio 2021 esta compafiia
ha sido valorada considerando el precio de compraventa de esta participacion, que ha sido
enajenada en 2022, lo que ha supuesto el reconocimiento de unas plusvalias latentes por importe de
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7.872.657,08 euros (Nota 11).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad era titular de 527.237 participaciones sociales
representativas del 17,17% del capital social de Invitria2, S.L.

Roneta Investments, S.L.

Con fecha 26 de marzo de 2018 GED V Espafia, FCR vendié a la Sociedad 641.918 participaciones,
representativas del 17,17% del capital social de Roneta Investments, S.L., por importe de
1.520.601,97 euros. Con fecha 26 de julio de 2018 se subsané un error que se produjo en la anterior
venta, y se hizo constar que el precio de transmisién de las 641.918 participaciones de Roneta
Investments, S.L. por parte de GED V Espafia, FCR a la Sociedad fue de 1.692.319,07 euros en vez
de 1.520.601,97 euros.

Asimismo, como consecuencia de esta adquisicion, GED V Espafia, FCR cedio a la Sociedad la parte
proporcional del préstamo convertible que tenia concedido a dicha fecha a Roneta Investments, S.L.,
que incluia principal e intereses, equivalente al porcentaje del capital social que representan las
participaciones transmitidas. El importe total del préstamo cedido ascendié a 947.946,35 euros, de
los que 892.462,52 euros correspondian a principal del tramo A, 3.309,55 euros a intereses
devengados pendientes de cobro del tramo A, 51.981,51 euros a principal del tramo By 192,77 euros
a intereses devengados pendientes de cobro del tramo B.

Con fecha 24 de julio de 2018 la Junta General de Socios de Roneta Investments, S.L. acordd, entre
otros, ampliar el capital social en 2.068.519,00 euros, mediante la creacién de 2.068.519
participaciones, de 1,00 euro de valor nominal cada una. Las participaciones se emitieron con una
prima de 3.128.765,00 euros. Esta ampliacion se llevo a cabo mediante la compensacion de créditos
exigibles por terceros. De este modo, GED V Espafia, S.C.R., S.A. suscribié 355.200 participaciones
asi como la prima de emisién asociada a las mismas por importe de 537.262,52 euros, mediante la
compensaciéon del principal del tramo A del préstamo concedido a Roneta Investments, S.L. por
importe de 892.462,52 euros. El importe restante del préstamo cuyo importe ascendia a 51.981,51
euros asi como los intereses devengados por este préstamo durante el ejercicio 2018 por importe de
8.303,26 euros, fueron reembolsados integramente a la Sociedad por parte de Roneta Investments,
S.L.

Finalmente, en esta misma reunién, la Junta General de Socios acordé incrementar el capital social
en 356.044,00 euros mediante la creacion de 356.044 participaciones sociales de 1,00 euro de valor
nominal cada una de ellas. Las participaciones se emitieron con una prima de 538.542,52 euros. Los
socios acordaron renunciar a su derecho de suscripcion preferente, lo que permitié la entrada en el
capital social de nuevos socios.

Con fecha 30 de enero de 2020 la Junta General de Socios acordd llevar a cabo dos ampliaciones de
capital por importe de 602.555,00 euros y 1.591.996,00 euros, respectivamente, mediante la emision
de 602.555 y 1.591.996 participaciones sociales, respectivamente, de 1,00 euro de valor nominal
cada una. Estas nuevas participaciones fueron emitidas con una prima total de 911.414,00 euros y
2.408.004,00 euros, equivalente a 1,513 euros y a 1,5126 euros por participacion, respectivamente.
Como consecuencia de estas ampliaciones de capital la Sociedad suscribié 66.111 y 174.669
participaciones, respectivamente, que supusieron desembolsos por importe de 166.108,09 euros y
438.868,07 euros, respectivamente.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 esta compaiiia se ha valorado por el método de descuento de
flujos de efectivo y el de multiplos comparables, habiéndose reconocido unas plusvalias latentes por”
importe de 4.168.500,62 euros y 5.014.353,99 euros, respectivamente, en las cuentas de orden del
balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente (Nota 11).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad era titular de 1.237.898 participaciones sociales
representativas del 10,97% del capital social de Roneta Investments, S.L. 7




Corvara Investments, S.L. - Cubers Premium, S.L.

Con fecha 26 de marzo de 2018, GED V Espafia, FCR vendi6 a la Sociedad 10.617 participaciones
sociales de 7 euros de valor nominal, representativas del 11,67% del capital social de Cubers
Premium, S.L. El precio de adquisicion ascendi6 a 451.933,66 euros.

Con fecha 18 de junio de 2018 fue elevado a publico un aumento de capital social de Cubers
Premium, S.L. por importe de 85.540,00 euros, mediante la creacién de 12.220 nuevas
participaciones sociales de clase B de 7 euros de valor nominal cada una, con una prima de emisién
total de 414.460,00 euros. La Sociedad ejercié su derecho de adquisicion preferente suscribiendo un
total de 2.099 participaciones de la clase B, por un importe total de 85.883,80 euros, incluyendo
nominal y prima.

Adicionalmente a lo indicado en el parrafo anterior, con fecha 26 de junio de 2018 fue elevado a
publico un nuevo aumento de capital de Cubers Premium, S.L. de 427.973,00 euros, mediante la
creacion de 61.139 nuevas participaciones sociales de clase B de 7 euros de valor nominal cada una,
con una prima de emision total de 2.072.027,00 euros. La Sociedad ejercié su derecho de
adquisicion preferente suscribiendo un total de 8.455 nuevas participaciones, por un importe total de
345.728,59 euros, incluyendo nominal y prima. Asimismo, se acordd con la misma fecha eliminar las
distintas clases A y B en que se dividian las participaciones, y asignar a todas los mismos derechos
politicos y econdémicos.

El 26 de junio de 2018 el Socio Unico de Corvara Investments, S.L.U. acordé ampliar su capital social
en 5.527.971,00 euros mediante la emisién de 5.527.971 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una de ellas. El contravalor de esta ampliacién consistié en la aportacion no dineraria
de las participaciones representativas del 82,26% del capital social de Cubers Premium, S.L. En esta
ampliacién la Sociedad suscribié 865.691 participaciones, de 1,00 euro de valor nominal cada una de
ellas aportando 21.171 participaciones representativas del 12,88% del capital social de Cubers
Premium, S.L.

Asimismo, el 26 de junio de 2018 la Junta General de Socios de Corvara Investments, S.L. acordd
ampliar su capital social en 8.100.000,00 euros, mediante la emision de 8.100.000 nuevas
participaciones, de 1,00 euro de valor nominal cada una de ellas. La Sociedad ejercié su derecho de
adquisicion preferente y suscribié 1.165.377 participaciones mediante aportacion dineraria.

Con recha 22 de mayo de 2019 la Junta General de Socios de Corvara Investments, S.L. acordo
ampliar su capital social en 2.000.000,00 de euros mediante la emisién de 2.000.000 nuevas
participaciones, de 1,00 euro de valor nominal cada una de ellas. La Sociedad ejercié su derecho de
adquisicion preferente y suscribié 289.131 participaciones mediante aportacion dineraria.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 esta compafiia se ha valorado por el método de descuento de
flujos de efectivo y el de multiplos comparables y se han reconocido unas correcciones de valor por
deterioro por importe de 65.550,71 euros y 468.923,28euros, respectivamente, en el epigrafe
“Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias de los
gjercicios 2021 y 2020, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad era titular de 2.320.199 participaciones de la
sociedad Corvara Investments, S.L. representativas del 13,79% del capital social.

Fedela Investments, S.L.

Con fecha 4 de junio de 2018 la Sociedad adquirié6 a Afiens Legal, S.L.P. 414 participaciones de
Fedela Investments, S.L. representativas del 13,80% del capital social, por importe de 414,00 euros.

Con fecha 8 de junio de 2018 la Junta General de Socios de Fedela Investments, S.L. acordé ampliar
el capital social en 2.004.000,00 euros, mediante la creacién de 2.004.000 participaciones de 1,00
euro de valor nominal cada una de ellas. Estas nuevas participaciones se emitieron con una prima de
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asuncion de 18.036.000,00 euros, equivalente a 9,00 euros por participacion. Como consecuencia de
esta ampliacion la Sociedad suscribié 276.552 participaciones mediante el desembolso de
2.765.520,00 euros, de los que 276.552,00 euros correspondian al nominal de las participaciones y
2.488.968,00 euros a la prima. Como consecuencia de esta ampliacion la Sociedad incurrié en unos
gastos por importe de 514,95 euros, que fueron registrados como mayor coste de adquisicion de las
participaciones.

Con fecha 11 de julio de 2018 la Sociedad realizé una aportaciéon de socios a Fedela Investments,
S.L. por importe de 16.560,00 euros.

Con fecha 21 de diciembre de 2018 la Junta General de Socios de Fedela Investments, S.L. acordd
ampliar el capital social en 402.000,00 euros, mediante la creacion de 402.000 participaciones de
1,00 euro de valor nominal cada una de ellas. Estas nuevas participaciones se emitieron con una
prima de asuncién de 3.618.000.00 euros, equivalente a 9,00 euros por participacion. Como
consecuencia de esta ampliacion la Sociedad suscribié 55.476 participaciones mediante el
desembolso de 554.760,00 euros, de los que 55.476,00 euros corresponden al nominal de las
participaciones y 499.284,00 euros a la prima.

Con fecha 19 de marzo de 2019 la Junta General de Socios de Fedela Investments, S.L. acordd
ampliar el capital social en 402.000,00 euros, mediante la creacién de 402.000 participaciones de
1,00 euro de valor nominal cada una de ellas. Estas nuevas participaciones se emitieron con una
prima de asuncién de 3.618.000,00 euros, equivalente a 9,00 euros por participacion. Como
consecuencia de esta ampliacion la Sociedad suscribié 55.476 participaciones mediante el
desembolso de 554.760,00 euros, de los que 55.476,00 euros corresponden al nominal de las
participaciones y 499.284,00 euros a la prima.

Con fecha 28 de febrero de 2020 la Sociedad ha realizado una aportaciéon de socios a Fedela
Investments, S.L. por importe de 458.530,00 euros. En esta misma fecha, la Sociedad ha concedido
un préstamo participativo a Fedela Investments, S.L. por importe de 71.729,00 euros que ha sido
cancelado el 20 de abril de 2020 mediante una aportacién de socios por importe de 72.276,45 euros,
correspondientes al saldo dispuesto del préstamo mas los intereses devengados hasta la fecha por
importe de 675,87 euros. Asimismo, el 20 de abril de 2020 la Sociedad ha realizado una aportacion
de socios por importe de 69.927,82 euros.

Con fecha 30 de julio de 2020 la Junta General de Socios ha acordado cancelar el préstamo
participativo concedido el 15 de julio de 2019 por sus socios, mediante una aportacién de socios por
importe de 3.563.700,00 euros de los que la Sociedad ha aportado 491.791,00 euros. Esta
aportacion correspondia integramente al principal del préstamo, ya que este no habia devengado
intereses.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 esta compaiiia se ha valorado por el método de descuento de
flujos de efectivo y se han reconocido unas correcciones de valor por deterioro por importe de 407,90
euros y 2.183.228,69 euros, respectivamente, en el epigrafe “Deterioros y pérdidas de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2021 y 2020, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad era titular de 387.918 participaciones representativas
del 13,80% del capital social de Fedela Investments, S.L.

El domicilio y actividad de cada una de las sociedades es la siguiente:

Sociedad Domicilio Actividad
Guazuma Investments, S.L. C/ Montalban, 7 (Madrid) Compra-venta, participaciones, acciones
Araven Group, S.L. C/ Montalban, 7 (Madrid) Compra-venta, participaciones, acciones
Invitria2, S.L. C/ Montalban, 7 (Madrid) Compra-venta, participaciones, acciones
Roneta Investments, S.L. C/ Montalban, 7 (Madrid) Compra-venta, participaciones, acciones
Corvara Investments, S.L. C/ Montalban, 7 (Madrid) Compra-venta, participaciones, acciones
Fedela Investments, S.L. C/ Montalban, 7 (Madrid) Compra-venta, participaciones, /oiones
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A continuacién se detallan, los importes del capital, reservas y resultados al 31 de diciembre de 2021
y 2020, asi como los auditores de cada una de las sociedades:

31/12/2021
Miles de euros
Prima de Resultado Subvenciones,
Capital emision y del Ajustes por donaciones y Socios

Sociedad Fecha Social reservas ejercicio valoracion legados externos Auditor
Guazuma Investments, S.L. 31/12/21 2.802 7.580 (2.910) 199 17 - EY
Araven Group, S.L. 31/12/21 3.366 20.112 (688) (12) - - EY
Invitria2, S.L. 31/12/21 3.070 14.260 460 688 11.658 EY
Roneta Investments, S.L. 31/12/21 11.283 9.553 1.470 - - - EY
Corvara Investments, S.L. 31/12/21 3.184 20.316 (2.921) - - 321  Deloitte
Eliance Holding Co. S.L. 31/12/21 12.471 75.753 (8.639) - - 52 N/A
31/12/2020

Miles de euros
Prima de Resultado Subvenciones,
Capital emision y del Ajustes por donaciones y Socios

Sociedad Fecha Social reservas ejercicio valoracion legados externos Auditor
Guazuma Investments, S.L. 31/12/20 2.802 17.985 (10.394) (355) 39 - EY
Araven Group, S.L. 31/12/20 3.435 26.766 (5.366) (387) - 468 EY.
Invitria2, S.L. 31/12/20 3.070 10.734 3.525 - 762 10.852 EY
Roneta Investments, S.L. 31/12/20 11.283 10.387 (680) - - 872 EY
Corvara Investments, S.L. 31/12/20 3.184 24.218 (3.902) - - 289  Deloitte
Eliance Holding Co. S.L. 31/12/20 7.108 43.734 9.689 (385) - 213 EY

Fedela Investments, S.L. tiene una participacién del 29,10% en la Sociedad Eliance Holding
Company, S.L., cuyas cuentas anuales son auditadas por EY.

Las principales hipétesis empleadas en las valoraciones por descuento de flujos de efectivo en el
gjercicio 2021 han sido las siguientes:

Coste de los Coste de la Tasa de crecimiento Periodo
Sociedad recursos propios Deuda WACC perpetuo proyectado
Guazuma Investments, S.L. 8,30% 2,28% 9,73% 1,67% 2022-2026
Araven Group, S.L.U. 10,34% 2,46% 11,01% 1,78% 2022-2026
Roneta Investments, S.L. 9,62% 1,91% 9,45% 1,58% 2022-2026
Corvara Investments, S.L. 9,16% 2,79% 11,16% 1,79% 2022-2026

Las principales hipoétesis empleadas en las valoraciones por descuento de flujos de efectivo en el
ejercicio 2020 fueron las siguientes:

Coste de los Coste de la Tasa de crecimiento Periodo

Sociedad recursos propios Deuda WACC perpetuo proyectado
Guazuma Investments, S.L. 8,69% 2,40% 9,81% 1,29% 2021-2025
Araven Group, S.L.U. 9,80% 1,84% 10,73% 1,52% 2021-2025
Invitria2, S.L. 12,78% 1,84% 14,88% 1,25% 2021-2025
Roneta Investments, S.L. 9,73% 1,88% 9,50% 1,18% 2021-2025
Corvara Investments, S.L. 9,82% 2,44% 11,54% 1,29% 2021-2025
Fedela Investments, S.L. 11,24% 3,35% 10,82% 1,22% 2021-2025
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El movimiento de las correcciones de valor por deterioro durante los ejercicios 2021 y 2020, ha sido
el siguiente:

Euros
2021 2020
Saldo al inicio del ejercicio (3.635.574,53) -
Dotaciones del ejercicio (Nota 10.3) (65.958,61) (3.635.571,53)
Recuperaciones (Nota 10.3) 328.887,15 -

Aplicaciones - -

Saldo al cierre del ejercicio (3.372.645,99) (3.635.571,53)

6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

La composicién de este epigrafe de balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es la siguiente:

Euros
2021 2020
Bancos e instituciones de crédito c/c vista, euros 1.789,20 58.240,92
1.789,20 58.240,92

Este epigrafe de balance recoge los saldos mantenidos en cuentas a la vista en entidades
financieras. Durante los ejercicios 2021 y 2020 no han devengado rendimiento en concepto de
intereses.

No hay restricciones a la disponibilidad del saldo registrado en el epigrafe Bancos e Instituciones de
crédito.

7. PATRIMONIO NETO

Capital social

Con fecha 22 de diciembre de 2017 la Sociedad fue constituida con un capital inicial de 1.338.750,00
euros, compuesto por 1.338.750 acciones nominativas de 1,00 euro de valor nominal cada una de
ellas. Las acciones se dividen en dos clases, 1.323.134 acciones de Clase A y 15.616 acciones de
Clase B. Estas acciones fueron totalmente suscritas y desembolsadas integramente en el acto.

Las acciones de Clase A y Clase B confieren distintos derechos en el caso de reparto de dividendos.

Las acciones fueron emitidas con una prima de emisién de 14.726.250,00 euros, es decir 11,00
euros por cada accién emitida.

Con fecha 14 de diciembre de 2018 la Sociedad elevé a publico tres ampliaciones de capital por un
importe total de 387.500,00 euros, mediante la emisiéon de 387.500 acciones de Clase A. Estas
acciones fueron totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones fueron emitidas con una prima
de emisién total de 5.074.404,77 euros, es decir 13,095 euros aproximadamente por cada accién
emitida.

Con fecha 21 de junio de 2019 la Sociedad llevd a cabo una ampliacion de capital por importe de

29.699,00 euros, mediante la emision de 29.699 acciones de Clase A. Estas acciones fueron
totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones fueron emitidas con una prima de emision total
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Con fecha 10 de septiembre de 2019 la Sociedad llevé a cabo una ampliacion de capital por importe
de 90.440,00 euros, mediante la emisiéon de 90.440 acciones de Clase A. Estas acciones fueron
totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones fueron emitidas con una prima de emisién de
1.184.333,33 euros, es decir 13,095 euros aproximadamente por cada accion emitida.

Con fecha 27 de enero de 2020 la Sociedad llevo a cabo una ampliacién de capital por importe de
42.330,00 euros, mediante la emision de 42.330 acciones de Clase A. Estas acciones fueron
totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones fueron emitidas con una prima de emision total
de 554.321,43 euros, es decir 13,095 euros aproximadamente por cada accién emitida.

Con fecha 20 de mayo de 2020 la Sociedad llevé a cabo una ampliacion de capital por importe de
54.300,00 euros, mediante la emisién de 54.300 acciones de Clase A. Estas acciones fueron
totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones fueron emitidas con una prima de emision total
de 711.071,43 euros, es decir 13,095 euros aproximadamente por cada accion emitida.

Con fecha 10 de julio de 2020 la Sociedad llevé a cabo una ampliacion de capital por importe de
51.016,00 euros, mediante la emisién de 51.016 acciones de Clase A. Estas acciones fueron
totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones fueron emitidas con una prima de emisién total
de 668.066,68 euros, es decir 13,095 euros aproximadamente por cada accién emitida.

Con fecha 25 de septiembre de 2020 la Junta General de Accionistas acordé la devolucion parcial a
los accionistas de la prima de emisién abonada. En concreto, acordé la devolucion de 8.644.500,00
euros, esto es, 4,3352 euros por accion.

Con fecha 5 de abril de 2021 el Administrador Unico de la Sociedad, mediante autorizacion recibida
de la Junta General de Accionistas, ha acordado llevar a cabo una ampliacién de capital por importe
de 14.090,00 euros, mediante la emisiéon de 14.090 acciones de Clase A. Estas acciones han sido
totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones han sido emitidas con una prima de emision
total de 184.511,89 euros, esto es, 13.095 euros aproximadamente por accion.

El patrimonio neto comprometido al 31 de diciembre de 2021 y 2020 asciende a 25.500.000,00 euros
(ver Nota 11).

El establecimiento de cualquiera cargas o gravamenes sobre las acciones de la Sociedad, o
cualesquiera transmisiones, directas o indirectas, de acciones requerira el consentimiento previo por
escrito de la Sociedad Gestora, que podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion.

La composicién de los accionistas de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021 es la siguiente:

N° de acciones % sobre

Clase A Clase B compromiso total

Aligrupo Business Opportunities, S.L. 787.500 - 39,22%
BKapital, S.L. 389.151 - 19,38%
Whymper 1865, S.C.R., S.A. 236.250 - 11,76%
Santi 1990, S.L. 236.250 - 11,76%
Urilaria, S.L. 157.500 - 7,84%
Inderhabs Capital, S.C.R., S.A. 157.500 - 7,84%
GED lIberian Private Equity, S.A.U., S.G.E.I.C. 28.358 15.616 2,19%
1.992.509 15.616 100,00%
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La composicion de los accionistas de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 era la siguiente:

N° de acciones % sobre

Clase A Clase B compromiso total

Aligrupo Business Opportunities, S.L. 781.975 - 39,22%
BKapital, S.L. 386.421 - 19,38%
Whymper 1865, S.C.R., S.A. 234.592 - 11,76%
Santi 1990, S.L. 234.592 - 11,76%
Urilaria, S.L. 156.395 - 7,84%
Inderhabs Capital, S.C.R., S.A. 156.395 - 7,84%
GED lIberian Private Equity, S.A.U., S.G.E.I.C. 28.049 15.616 2,19%
1.978.419 15.616 100,00%

Al 31 de diciembre de 2021 el valor liquidativo de las acciones ascendia a 15,75 euros por accién (31
de diciembre de 2020: 16,34 euros por accion).

8. DEUDAS A CORTO PLAZO

El detalle de este epigrafe del balance de situacion a 31 de diciembre de 2021 y 2020 es el siguiente:

Euros
2021 2020
Deudas a corto plazo (Nota 12) 33.000,00 .-
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota 10.1y 12) 97.955,75 10.056,71
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 9) 77,36 -
131.033,11 10.056,71

Al 31 de diciembre de 2021 el epigrafe de “Deudas a corto plazo” recoge un anticipo de tesoreria
realizado por el socio mayoritario de la Sociedad Gestora, GED Partners, S.L., por importe de
33.000,00 euros. Este anticipo no devengaba intereses y ha sido reembolsado por la Sociedad
durante el primer trimestre de 2022.

9. SITUACION FISCAL

A 31 de diciembre de 2021 el uUnico saldo que mantenia la Sociedad en balance con
Administraciones Publicas corresponde a las retenciones practicadas por importe de 77,36 euros (ver
nota 8). A 31 de diciembre de 2020 el Unico saldo que mantenia la Sociedad en balance con
Administraciones Publicas correspondia a la cuenta a cobrar por el impuesto sobre sociedades por
importe de 128,42 euros.

Segln las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion, actualmente establecido en cuatro afios. Por este motivo, la Sociedad tiene
sujetos a inspeccién todas las declaraciones de los impuestos que le son aplicables desde la fecha
de su constitucion. En opinién de los Administradores de la Sociedad, asi como de sus asesores
fiscales, no existen contingencias fiscales de importes significativos que pudieran derivarse, en caso
de inspeccion, de posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable a las
operaciones realizadas por la Sociedad.

La Sociedad Gestora de la Sociedad calcula el gasto por Impuesto sobre Sociedades de la Sociedad
en base al resultado econémico o contable, obtenido por aplicacién de principios de contabilidad
generalmente aceptados, que no necesariamente han de coincidir con el resultado fiscal o base
imponible del impuesto. El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre Sociedades es el 253/0.
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La conciliacién entre el beneficio contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades, y los
calculos efectuados en relacion con el citado impuesto son los siguientes:

Euros
2021
Aumentos Disminuciones Saldo

Resultado contable antes de Impuestos ) - (113.079,61) (113.079.61)
Otros ajustes - - -
Diferencias permanentes 94.310,50 328.887,15 (234.576,65)
Resultado contable ajustado - (347.629,96)
Diferencias temporales = -
Base imponible del ejercicio (347.629,96)
Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores -
Base imponible fiscal __ (347.629,96)

Euros

2020

Aumentos Disminuciones Saldo

Resultado contable antes de Impuestos 1.736.973,68 - 1.736.973,68
Otros ajustes - - -
Diferencias permanentes (Nota 10.1) 3.635.574,53 (5.762.135,21) (2.126.560,68)
Resultado contable ajustado - (389.587,00)
Diferencias temporales - -
Base imponible del ejercicio (389.587,00)
Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores _
Base imponible fiscal ___ (389,587,000

Conforme a la provision del Impuesto sobre Sociedades prevista para el ejercicio 2021 y la
presentada para el gjercicio 2020, la Sociedad presenta las siguientes bases imponibles negativas a
compensar con beneficios fiscales futuros:

Euros
Afo de origen Base imponible
2018 1.657.013,38
2019 494.112,18
2020 389.587,00
2021 347.656,26

2.888.368,82

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Administrador Unico de la Sociedad ha decidido no activar las
bases imponibles negativas pendientes de aplicar al no poder estimarse de manera fiable cuando va
a generar la Sociedad bases imponibles que permitan su aplicacion.
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10. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
10.1  Resultados y variaciones de valor razonable de la cartera de inversiones financieras

La composicion de los resultados y variaciones de valor razonable de la cartera de inversiones
financieras de los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es la siguiente:

Euros
2021 2020
Resultados por enajenaciones - 5.762.135,21
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Deterioro de inversiones en empresas del grupo y asociadas (Nota 5.1) 262.928,54 (3.635.574,53)
Deterioro de intereses de préstamos a empresas del grupo y asociadas (Nota 12) (28.351,89) 5
Total 234.576,65 2.126.560,68

Con fecha 28 de agosto de 2020 la Sociedad vendi6 su participacién en Taxefforts, S.L. por importe
de 8.700.061,01 euros, lo que supuso el reconocimiento de un ingreso por importe de 5.762.135,21
euros en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2020.

Durante el ejercicio 2021, la Sociedad ha reconocido intereses devengados no registrados de
28.351,89 euros asociados al préstamo concedido a Fedela Investments, S.L. que fue capitalizado
durante el ejercicio 2020. Estos intereses han sido deteriorados integramente al considerarse dudosa
su recuperabilidad (ver Nota 10.3).

10.2  Otros resultados de explotacion

La composicion de la comision de gestion del gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2021 y 2020
es la siguiente:

Euros

2021 2020

Otros resultados de explotacién

Comisiones percibidas - -

Comisiones satisfechas
Comision de gestion (356.936,75) (390.815,06)
Comision de establecimiento - -

Total (356.936,75) (390.815,06)

Comisiones satisfechas

La Sociedad Gestora percibira de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios de gestion y
representacion, una comision de gestion que se calcula, conforme a lo establecido en el articulo 7 del
Acuerdo de Accionistas y de Gestion, de la siguiente manera:

a) Durante el periodo comprendido entre la fecha de cierre inicial y el primer aniversario de la
fecha de cierre inicial percibira una comisién de gestion anual equivalente al 1,8% sobre los
compromisos totales, en concepto de disefio de la estrategia de inversion de la Sociedad.

b) Durante el periodo comprendido entre el primer aniversario de la fecha de cierre inicial y la
finalizacion del periodo de inversién, percibira una comision de gestion anual equivalente al
1,8% sobre los compromisos totales.




Cc) Posteriormente, tras la finalizacién del periodo de inversién hasta la fecha de liquidacién de la
Sociedad, percibird una comisiéon de gestion anual equivalente al 1,8% calculado sobre el
coste de adquisicion de las participaciones que permanezcan en cartera.

La comisién de gestion correspondiente a cada ejercicio que resulte de los calculos anteriores se
reducird en un importe equivalente a los ingresos derivados de las inversiones recibidos y no
compensados en los ejercicios anteriores.

A 31 de diciembre de 2021 la comision de gestion devengada desde la fecha de cierre inicial
pendiente de pago asciende a 89.967,62 euros (Nota 8 y 12) (A 31 de diciembre de 2020: la comisién
de gestion devengada desde la fecha de cierre inicial habia sido pagada)

10.3  Otros gastos de explotacion

La composicién de los gastos de explotacién al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es la siguiente:

Euros
2021 2020
Otros gastos de explotacion
Servicios de profesionales independientes (5.190,09) (8.755,93)
Seguros (3.103,06) (2.231,47)
Servicios bancarios y similares (6.987,17) (28.943,43)
Gastos de tasas por registros oficiales (1.030,30) (2.040,20)
Otros servicios (2.758,80) (2.913,68)
Total (19.069,42) (44.884,71)
1. CUENTAS DE ORDEN
Otras cuentas de orden
A 31 de diciembre de 2021 y 2020 el epigrafe presenta el siguiente detalle:
Euros
2021 2020
Patrimonio comprometido (Nota 7) 25.500.000,00 25.500.000,00
Patrimonio comprometido no exigido - 198.601,89
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 9) 2.888.368,82 2.540.712,56
Plusvalias latentes (Nota 8) 15.305.241,01 16.346.303,36

43.693.609,83 44.585.617,81

30



12. SALDOS CON PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2021, los saldos y transacciones de la Sociedad con partes vinculadas, son los
siguientes:

Euros
2021
Empresas Empresas
BALANCE Accionista  vinculadas participadas
Deudas a corto plazo (Nota 8) - 33.000,00 -
Acreedores por prestacion de servicios (Nota 8) - 89.967,62 -
Euros
2021
. Empresas Empresas
PERDIDAS Y GANANCIAS Accionistas  vinculadas participadas
Gastos:
Comisiones satisfechas (Nota 10.2) - (356.936,75) -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (Nota 10.3) - - (28.351,89)
Ingresos:
Ingresos por intereses (Nota 10.1) - - 28.351,89

Al 31 de diciembre de 2020, los saldos y transacciones de la Sociedad con partes vinculadas, eran
los siguientes:

Euros
2020
Empresas Empresas
BALANCE Accionista  vinculadas participadas
Deudas a corto plazo (Nota 8) - - -
Acreedores por prestacion de servicios (Nota 10.1y 8) - - -
Euros
2020
) Empresas Empresas
PERDIDAS Y GANANCIAS Accionistas  vinculadas participadas
Gastos:
Comisiones satisfechas (Nota 10.3) - (390.815,06) -
Ingresos:
Ingresos por intereses (Nota 5.2) - - 675,87

La Sociedad considera personal clave de la Direccién a su Administrador Unico.

Durante los ejercicios 2021 y 2020 la Sociedad no ha satisfecho retribuciones al Administrador Unico
en concepto de dietas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no tenia compromisos en materia de pensiones con
el Administrador Unico.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no tiene concedidos anticipos o créditos al

Administrador Unico. P
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De acuerdo con la informacién requerida por el articulo 229 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se informa que
el Administrador Unico de la Sociedad no se encuentra en ninguna de las situaciones de conflicto de
interés previstas en dicho articulo a 31 de diciembre de 2021.

Durante el ejercicio 2021 se ha satisfecho por parte de la Sociedad una prima de seguro de 3.103,06
euros que cubre la responsabilidad civil del Administrador Unico y de la Sociedad Gestora (ejercicio
2020: 2.231,47 euros).

13. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de
cuestiones medioambientales.

Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020 la Sociedad no ha tenido derechos de emisién de
gases de efecto invernadero.

Los honorarios de los auditores por la revisién de las cuentas anuales del ejercicio 2021 han
ascendido a 2.235,00 euros (gjercicio 2020: 2.200,00 euros).

La Sociedad carece de personal propio.

14. GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades de la Sociedad pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a través de un proceso de identificacion, mediciéon y seguimiento continuo, verificando el
cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las
operaciones de la Sociedad. La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcion de los
principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicién del publico en los
registros habilitados al efecto en la C.N.M.V.

La Sociedad esta expuesta al riesgo de crédito, riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo
de interés, de precio y de tipo de cambio), y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, por la que se regulan las
entidades de Capital Riesgo (ECR), otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora
de la Sociedad.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus obligaciones
contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.
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La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera de la Sociedad
(concentracién) y su correlacion con el total de activos. El siguiente cuadro muestra la exposicién
total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio 2021 y 2020:

Euros
2021 2020
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 6) 1.789,20 58.240,92
1.789,20 58.240,92

Exposicién maxima

Estos riesgos, a efectos de su distribucion geografica, se encuentran localizados integramente en
Espania.

Riesgo de mercado

Son los que surgen por la exposiciéon a variaciones en las condiciones de mercado de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros.

El ambito de actuacién de la Sociedad Gestora para la medicion de los riesgos de mercado alcanza a
todas aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a los riesgos
de mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable son
gestionados y controlados por la Sociedad Gestora.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tenia posiciones afectas a este riesgo.
Riesgo de tipo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor de los
instrumentos financieros.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la Direccion Financiera de la Sociedad
Gestora, teniendo como objetivo limitar al maximo los riesgos de tipo de interés a los que esta
sometida la Sociedad.

La Sociedad no mantiene activos financieros expuestos de forma significativa a este riesgo.
Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean
consecuencia del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores especificos
que afectan al propio instrumento o a su emisor, o por factores que afecten a todos los instrumentos
similares negociados en el mercado.

Todas las inversiones mantenidas por la sociedad al 31 de diciembre de 2021 y 2020 corresponden a
sociedades no cotizadas. La adquisicidon de acciones de empresas no cotizadas debe ser aprobada
por el Comité de Inversion de la Sociedad. La politica de la Sociedad respecto a la inversién es la
definida en el Folleto informativo y en el Acuerdo de accionistas y de gestién de la Sociedad.

Riesgo de tipo de cambio
Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no mantenia elementos de activo o de pasivo
expresados en moneda extranjera no habiendo registrado diferencias de cambio en la cuenta de
pérdidas y ganancias, por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que el
mismo no se encuentra expuesto al riesgo por tipo de cambio.
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Riesgo de liquidez

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

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tenia obligaciones de pago significativas.

La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente:

2021 2020

(Dias)

Periodo medio de pago a proveedores 27,60 5,23
Ratio de operaciones pagadas 7,55 5,21
Ratio de operaciones pendientes de pago 89,37 20,00
(Euros)

Total pagos realizados 283.717,70 442.443,00
Total pagos pendientes 92.087,96 29,04

16. HECHOS POSTERIORES

El 24 de febrero de 2022 se produjo la invasion de Ucrania por parte del ejército ruso. Ademas de las
implicaciones directas sobre las relaciones comerciales con estos paises, en respuesta a la
mencionada invasién, Estados Unidos, la Uniéon Europea, Reino Unido, Suiza y otros paises de todo
el mundo han impuesto severas sanciones para Rusia, empresas rusas y sus ciudadanos con
potenciales consecuencias en la economia mundial. Las sanciones incluyen, entre otras, la expulsién
de parte de la banca rusa de la red internacional de pagos SWIFT (Society for Worldwide Interbank
Financial Telecommunication) y restricciones en las transacciones con el Banco Central de Rusia. A
su vez, el gobierno ruso ha impuesto determinadas restricciones que afectan a todas las cuentas en
moneda extranjera y transacciones con el exterior.

No obstante, dada la complejidad de la situacién y la incertidumbre actual sobre la resolucién final de
la situacién descrita, a la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, no es posible
estimar de forma fiable el potencial impacto del conflicto en la situacién econémica global y, por
tanto, en la actividad y operaciones de la Sociedad que, en todo caso, seria registrado
prospectivamente durante el ejercicio 2022.

Al margen de lo considerado anteriormente, desde el cierre del ejercicio 2021 y hasta la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales no se han producido otros hechos significativos que
afecten o modifiquen sustancialmente la informacion contenida en las mismas.

Madrid, 31 de marzo de 2022
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GED V ESPANA, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
Informe de Gestion correspondiente al ejercicio 2021

GED V Espafia, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (la Sociedad) se constituy6 el 22 de diciembre de
2017 y se inscribio con el n® 255 en el registro oficial de la Comision Nacional del Mercado de
Valores el 9 de febrero de 2018. Su Sociedad Gestora es GED Iberian Private Equity S.A.U.,
S.G.E.I.C., inscrita con el n® 15 en el registro oficial de la CNMV el 25 de febrero de 2000.

El compromiso de inversién de GED V Espafia, S.C.R., S.A. es de 25.500.000 euros. A 31 de
diciembre 2021, la Sociedad tiene un capital de 2.008.125 euros que se divide en 2.008.125 acciones
de 1,00 euro de valor nominal cada una, con una prima de emision total de 14.847.375 euros. Al
cierre del ejercicio los accionistas han aportado a la Sociedad el 100% de sus compromisos de
inversion, es decir 25.500.000 euros.

De acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de accionistas de GED V Espafia, S.C.R., S.A. y en el
Reglamento de Gestién de GED V Espafia, F.C.R., ambos vehiculos coinvertiran en todas las
empresas participadas en proporcion a su compromiso de inversion total que es de 25.500.000 euros
y de 123.000.000 euros respectivamente. Por este motivo, en el mes de marzo de 2018 se procedio
a la compraventa de participaciones a precio de coste de todas las sociedades participadas hasta
esa fecha entre el F.C.R. y la S.C.R. para que la inversién de ambos vehiculos sea proporcional a su
compromiso de inversion, esto es un 82,82% el F.C.R. y un 17,17% la S.C.R.

GED V Espafia, S.C.R., S.A. no ha realizado inversiones complementarias en su cartera de
participadas en 2021. Ya en el primer trimestre de 2022 se ha vendido la participada Vitro (Invitria2),
generando ingresos de 10.622.421 euros. El importe obtenido por esta venta, que ha supuesto un
mdltiplo x 4 de la inversion y una TIR del 38% se ha destinado al pago de comisiones de gestion y a
devolver parcialmente la prima de emisién por un importe de 10.251.000 euros a los accionistas de la
Sociedad. El importe total devuelto a los accionistas por las ventas de GTT y Vitro ha sido
18.895.500 euros, un 74,1% de su compromiso de inversion.

En el ejercicio se ha revertido en 328.887 euros el deterioro dotado en ejercicios anteriores en
Guazuma Yy se han incrementado en 65.551 euros la provision en Corvara y en 28.760 euros la
provision en Fedela. También se han reconocido en 2021 las siguientes plusvalias latentes netas de
efecto impositivo en las cuentas de orden, 7.872.657 euros en Invitria2, 4.168.501 euros en Roneta y
3.264.083 euros en Araven. La comision de gestion de la Sociedad en 2021 ha sido de 356.937
euros.

El resultado de GED V Espaiia, S.C.R., S.A. en el gjercicio ha sido una pérdida de 113.080 euros.

En el afio 2022 se prevé continuar con el proceso de desinversion de la cartera de la Sociedad.
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Enrique Centelles Echeverria, con D.N.l. nim. 15730997D, Administrador Unico de
GED V Espana S.C.R., S.A., con N.ILF A-87991089 y domicilio en Madrid, calle
Montalban, 7-3°.

Ha adoptado el 31 de marzo de 2022 la siguiente:

DECISION

UNICA.- Formular las Cuentas Anuales e Informe de Gestion, y la aplicaciéon de
resultados, todo ello referido al Ejercicio terminado el 31 de Diciembre de 2021.

FORMULA las Cuentas Anuales que constan de Balance de Situacion, Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de
Efectivo y Memoria y el Informe de Gestiéon de la Compania GED V Espafia SCR, S.A,,
referido al Ejercicio terminado el 31 de Diciembre de 2021, y del que resulta una pérdida
de 113.079,61 euros.

Asimismo, propone la aplicacion del resultado del ejercicio, una pérdida de -113.079,61
euros a Resultados negativos de ejercicios anteriores.

En cumplimiento de lo prevenido en los articulos 37 del Coédigo de Comercio y 253 de la
Ley de Sociedades de Capital, el Informe de Gestion y Cuentas formuladas han sido
firmados por este Organo de Administracién, y se acompafiaran como anexo a esta Acta.

Y para que asi conste, se firma el presente documento, el 31 de marzo de 2022.

EL ADMINISTRADOR UNICO

Fdo.: Enrique Centelles Echeverria





