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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Accionistas de Avalon Private Equity, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Avalon Private Equity, S.C.R., S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas,
Yy N0 expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcién

Tal y como se describe en la nota 1 de la memoria adjunta, la Sociedad tiene por objeto la
captacion de participaciones temporales en el capital de empresas, sobre todo centradas en
valores que no coticen en el primer mercado de la Bolsa de Valores. Por tanto, la cartera de
inversiones financieras supone un importe significativo del activo de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2020, tal y como se describe en la nota 7.1 de las cuentas anuales. En aquellos
casos en los que no existe un precio cotizado en un mercado activo, la determinacién del
valor razonable de los instrumentos financieros se realiza mediante técnicas de valoracion
que pueden tener en consideracion, entre otros aspectos, datos en mercados no
observables o complejos modelos de valoracion que requieren un elevado grado de juicio.
En este sentido, debido a la relevancia de los importes registrados y a la complejidad de su
valoracién, hemos considerado que existe un riesgo inherente significativo asociado a la
valoracién de dichos instrumentos financieros.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros, el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la Sociedad y, en particular, en relacion con la existencia
y valoracion de los instrumentos que componen la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad. Se han solicitado confirmaciones a la entidad depositaria, a las sociedades
gestoras o0 a las contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para verificar
la existencia de la totalidad de las posiciones que componen la cartera de inversion
financiera. Adicionalmente, hemos realizado procedimientos sustantivos, dirigidos a dar
respuesta a la valoracion de la cartera de inversiones financieras incluyendo, en particular,
el contraste de valores con fuentes externas o mediante la utilizacion de Cuentas Anuales
auditadas, cuando procedia, para la totalidad de las posiciones de la cartera de inversiones
financieras. Por otra parte, hemos evaluado si los desgloses de informacion facilitados en la
Nota 7 de las cuentas anuales abreviadas adjuntas, en relacién con este aspecto, resultan
adecuados a los requeridos por la hormativa contable aplicable.

Valoracién de inversiones financieras en empresas del grupo

Descripcién

Tal y como se indica en la nota 6 de las cuentas anuales, el saldo del epigrafe “Inversiones
en empresas del grupo y asociadas a largo plazo” del balance, recoge el coste de las
participaciones que mantiene la Sociedad en el capital social de entidades del grupo y
asociadas, asi como el importe de los créditos otorgados a las mismas. Tal y como se indica
en la Nota 4.6 de las cuentas anuales adjuntas, la Sociedad lleva a cabo una evaluacién de
las posibles correcciones valorativas por deterioro, a través de la comparacion en libros de
las inversiones con su importe recuperable. El importe recuperable de las inversiones
requiere de la aplicacién de juicios y estimaciones significativas por parte de la Direccién en
la determinacion de las hipoétesis clave establecidas. Por ello, hemos identificado esta
cuestion como un riesgo de la mayor significatividad en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestro procedimiento de auditoria para verificar la razonabilidad de la valoracion de las
sociedades participadas se ha realizado mediante la obtencién y andlisis de las cuentas
anuales de las sociedades participadas sobre las que hemos aplicado diferentes pruebas
analiticas y sustantivas para la obtencién de evidencia suficiente sobre su situacion
patrimonial y financiera. Por otra parte, hemos evaluado si los desgloses de informacién
facilitados en la Nota 6 de las cuentas anuales adjuntas, en relacion con este aspecto,
resultan adecuados a los requeridos por la normativa contable aplicable.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, cuya
formulacién es responsabilidad del Consejo de Administracion de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. 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 informaciéon que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad del Consejo de Administracion en relacion con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, el Consejo de Administracion es responsable de la
valoraciéon de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, seguin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si el Consejo de
Administracidn tiene intencidn de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o0 bien no exista
otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones 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 en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.
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e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por el Consejo de Administracion, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de
la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de
gque la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con el Consejo de Administracion de la Sociedad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién al Consejo de Administracién
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 mas
significativos.

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

Grosclaude & Partners, S.L.P.
Inscrita en el R.O.A.C. N.° S0442
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Luis Grosclaude Manera
Inscrito en el R.O.A.C. N.© 18.173

7 de julio de 2021
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AVALON PRIVATE EQUITY, SCR, S.A. DE REGIMEN SIMPLIFICADO
Balance a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

ACTIVO Notas 2020 2019

A) ACTIVO GORRIENTE 2.083.218 4.880.847

I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8 7.263 7.493

II. Inversiones financieras a corto plazo 7 - 51.000

1. Otros activos financieros - 51.000

1ll. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 14.2 2.050.500 4.624.859

IV. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 25.455 197.495

1. Deudores varios 7 9.927 83.340

2. Otros créditos con las Administraciones Publicas 12 15,528 114.155

B) ACTIVO NO CORRIENTE 5.773.710 6.057.959

1. Activos por impuesto diferido 12 809.007 669.996

Il. Inversiones financieras a largo plazo 7 4.057.987 4.480.469

1. Instrumentos de patrimonio 3.981.887 4.394.619

2. Créditos a terceros 65.250 75.000

3. Otros activos financieros 10.850 10.850

IIL. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 6 880.687 880.687

1. Instrumentos de patrimonio 880.687 880.687

IV. Inmovilizado material 5 26.029 26.807
TOTAL ACTIVO (A + B) 7.856.928  10.938.




AVALON PRIVATE EQUITY, SCR, S.A. DE REGIMEN SIMPLIFICADO
Balance a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2020 2019
A) PASIVO CORRIENTE 111.799 271.171
I. Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar 8.464 170.356
1. Acreedores varios 11 5.448 3.307
2. Oftras deudas con las Administraciones Publicas 12 3.016 167.049
Il. Deudas a corto plazo 11 103.335 100.815
1. Deudas con entidades de crédito 103.208 100.815
2. Otros pasivos financieros 127 -
_B) PASIVO NO CORRIENTE 565.015 706.559
I. Pasivos por impuesto diferido 3.202 41.538
Il. Deudas a largo plazo 1" 561.813 665.021
1. Deudas con entidades de crédito 561.813 665.021
C) PATRIMONIO NETQ 7.180.114 9.961.076
C-1) Fondos propios 7.900.325 10.047.473
I. Capital 9.1 6.945.000 6.945.000
1. Capital escriturado 6.945.000 6.945.000
Il. Reservas 9.3 2.004.528 2.110.750
1. Legal y estatutarias 938.789 839617
2. Otras reservas 1.065.739 1.271.133
lll. (Acciones y participaciones en patrimonio propias) 9.2 {1.064.164) -
IV. Resultado del ejercicio 3 14.961 991.723
C-2) Ajustes por cambios de valor 10 (720.211) (86.397)
TOTAL PATRIMONIO NETQ Y PASIVO (A+B+C) 7.856.928 10. 938.3*




AVALON PRIVATE EQUITY, SCR, S.A. DE REGIMEN SIMPLIFICADO
Cuentas de Orden a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros) §

CUENTAS DE ORDEN Notas _ 2020 2013

1. 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 - -
4. 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 = H

L2 )

ha|— O On

. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.042.342 1.249.497

. Patrimonio total comprometido = S
. Patrimonio comprometido no exigido “ :
. Activos fallidos - -
. Pérdidas fiscales a compensar . 1.812.347 1.812.347
. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) (770.004) (562.850)
. Deterioro capital inicio grupo - -
. Otras cuentas de orden

~N®m R W=

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 1,042.342 1.249/497




AVALON PRIVATE EQUITY, SCR, S.A. DE REGIMEN SIMPLIFICADO
Cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

{DEBE)/ HABER Notas 2020 2019
1. Ingresos financieros 13.1 1.526  244.948
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio 1.246  236.437
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 280 8.511
2. Gastos financieros 13.2 (16.839) (19.163)
3. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros 13.3 123.640 774.745
a) Imputacion al Rdo. del ejercicio por activos financieros disponibles para la venta 123.640 774.745
4. Diferencias de cambio 7 -
A) MARGEN BRUTO (1+2+3+4) 108.334 1.000.530
5. Otros ingresos de explotacién 13.4 409 37e
6. Gastos de personal 13.5  (45.918) (23.701)
7. Otros gastos de explotacién 13.6 (88.674) (137.685)
8. Amortizacidn del inmovilizado 5 (778) {912)
9. Otros resultados - 236.365
B) RESULTADO DE EXPLOTACION (A+6+7+8+9) (134.959) 64.443
10, Otros resultados . a -
C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (B+10) _(26.625) 1.064.973

11. Impuestos sobre beneficios 12.2 41.586  (73.250)

D) RESULTADO DEL EJERCICIO (G+11) 14.961  991.728

her, =




AVALON PRIVATE EQUITY, SCR, S.A. DE REGIMEN SIMPLIFICADO

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2020 y de 2019
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente a los ejercicios

anuales terminados el 31 de diciembre de 2020 y de 2019

Notas

2020

2019

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

3

991.723

Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta
Ofros ingresos/gastos
Por coberturas de flujos de efectivo
Diferencias de conversion
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Rapeles de ejercicios anteriores y
Efecto impositivo

(611.697)

135.659

(306.284)

(3.082)

Total ingresos y gastos imjutados.direcmmente en el patrimonio neto

(476.038) _

(309.366)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos financieros

Activos financieros disponibles para la venta

Ofros ingresos/gastos
Por coberturas de flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Efecto impositive

(158.307)

531

(256.566)

641

Total transferencias a la cuanta de perdidas y ganancias

__(157.7786)

(265.924)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(618.854)

426.
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AVALON PRIVATE EQUITY, SCR, S.A. DE REGIMEN SIMPLIFICADO

Estados de flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2020 y al 34 de diciembre de 2019

(Expresado en Euros)

A) FLUJOS DE EFEGTIVO DE LAS ACTIVI DADES DE EXPLOTACION

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos. (26.625) 1.064.973

2. Ajustes del resultado. (107.549)  (999.617)
a) Amortizacion del inmovilizado (+). 778 912
b) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/=). (123.640)  (774.745)
¢) Ingresos financieros (=). .4 (1.526) (244.948) -
d) Gastos financieros (+). 16.839 19.163

3. Cambios en el capital corriente. 17.296 139.149
a) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/=). 171.987 (88.366)
b) Otros activos corrientes (+/-). - 27.837
¢) Acreedores y ofras cuentas a pagar (+=). (154.691) 109.678

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion. (22.234) 180.674
a) Pagos de intereses (-). (16.559) (19.163)
b) Cobros de dividendos (+). 1.246 236.437

¢) Cobros de intereses (+). &
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (/).
"?:T.F’lt_@5=d.é‘9ﬁﬁﬁi:“ﬁ;i§?lé§§ﬁ¢ﬁﬁiﬂa‘d§§Eﬁé“ﬂbiﬁiﬂﬁﬁhf +H=1 #l=2 =3 +/- 4).
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones {-). (1,386.249) (2.411.107)
a) Empresas del grupo y asociadas. (864.389) (1.986.777)
b) Otros activos financieros. (521.860)  (424.330)
7. Cobros por desinversiones (+). 1.625.820 3.232.486
a) Empresas del grupoy asociadas. 1.327.412  2.167.500
b) Otros activos financieros. 298.408  1.064.986

, c) Otros activos. : _ ’ . | _ =
"8, Flujos de sfectivo de las actividades de Inversion (76). _230.570
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

9. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero. (100.688) (98.563)
a) Devolucion y amortizacién de

1. Deudas con enfidades de crédito (-). {100.688) (98.563)

10. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio. - (1.108.023)

a) Dividendos (=).

11, Flujos de efectivo ¢ las actividades ¢ e financiacion (=9 +/= 10).

D) EFECTOS DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMEIO T ey s
"Ey AUMENTO/DISMINUCG!

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

7.263 7.49

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio



1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA, LEGISLAGION Y RESTRICCIONES
1.1. Actividad

AVALON PRIVATE EQUITY, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, Ia Sociedad)
domiciliada en 28029 Madrid, Avenida de Asturias, n° 6, Local, se constituyé con Ia

Capital Riesgo, S.A., que fue elevado a Publico el 7 de septiembre de 2004, ante Ia Notario de
Madrid D? Isabel Estapé Tous, con el nimero 976 de su protocolo. Asimismo, por acuerdo en
Junta General Extraordinaria y Universal de 15 de diciembre de 2006, se adoptd por
unanimidad adaptar los Estatutos Sociales a la nueva Ley 25/2005 de 24 de noviembre,
reguladora de las entidades de capital riesgo y acogerse al REGIMEN SIMPLIFICADO,
regulado en la citada Ley, adoptandose la actual, que fue elevado a Publico el 26 de diciembre
de 2008, ante la Notario de Madrid D2 Isabel Estapé Tous, con el numero 2.877 de su
protocolo. Figura inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 15.625, Libro 0, Folio
174, Seccidn 8, Hoja M-263.133.

Mediante Orden del 13 de julio de 2000, del Ministerio de Economia y Hacienda, se obtuvo Ia
autorizacion del Proyecto de Constitucién de la Sociedad.

Asimismo, figura inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, con el numero 47. Por otra parte, la Agencia
Nacional de Codificacion asigno a las acciones de la Sociedad el codigo ISIN ES0176212035,
como cddigo (nico de ambito internacional.

Con fecha 5 de diciembre de 2006, la CNMV autorizé la modificacién de los Estatutos Sociales
de la Sociedad para su adaptacion a la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras, acogiéndose al regimen simplificado
previsto en los articulos 14 y siguientes de la referida Ley, ratificado todo ello mediante
Escritura Plblica, antes mencionada. .

La Sociedad est4 integrada en el grupo de empresas que encabeza Inmoan, S.L., con domicilio
actual en Avenida Asturias, N° 6 (Madrid), no obligada a formular Cuentas Anuales
consolidadas por razén de tamafio.

Esta Sociedad tiene como objeto social principal, la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no financieras cuyos valores no coticen en el primer mercado de las
Bolsas de Valores. Asimismo, podra invertir en otras entidades de capital riesgo conforme a lo
previsto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo.

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. Asimismo, la Sociedad puede realizar actividades de asesoramiento.,

1.2.  Legislacién aplicable

Se le aplica la Ley de Sociedades de Capital, cuyo texto refundido se aprobé por Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, el Cédigo de Comercio y otras disposiciones complementarias.

La Sociedad se encuentra sujeta, principaimente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre por la que se regulan las Entidades de Capital Riesgo, otras Entidades de Inversia
Colectiva de Tipo Cerrado y las Sociedades Gestoras de Entidades de Inversién Colectiva dé

Colectiva, y que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las Entidadé
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1.3. Restricciones

Las Sociedades de capital riesgo han de tener un capital social suscrito que ascendera a un
minimo de 1.200.000 euros.

Las Sociedades de capital riesgo han de mantener, como minimo, el 60 por 100 de su activo
computable en acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho,
directa o indirectamente, a la suscripcion o adquisicion de aquellas y en participaciones en el
capital de empresas que sean objeto de su actividad.

Dentro de este porcentaje podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo
computable a préstamos participativos a empresas que séan objeto de su actividad, estén
participadas © no por la entidad de capital riesgo, y hasta 100 puntos porcentuales del total de
su activo computable a la adquisicion de acciones o participaciones de entidades de capital
riesgo.

También se entenderan incluidas dentro de este coeficiente las acciones y participaciones en el
capital de empresas no financieras que coticen o se negocien en un segundo mercado de una
bolsa espafiola, en un sistema multilateral de negociacion esparnol o en mercados equivalentes
en otros paises y la concesion de préstamos participativos a las mismas. En el caso de que la
Sociedad tenga una participacion o un préstamo participativo en una entidad que sea admitida
a negociacion en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha participacion podra
computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversion durante un plazo maximo de tres
afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admision a cotizacion de esta

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

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

. Participaciones en el capital de empresas que no cumplan los requisitos exigidos en la
Ley 25/2005.

+ Efectivo.
. Préstamos participativos.
Financiacién de cualquier tipo a sus empresas participadas.

Hasta el 20% de su capital social en elementos de inmovilizado necesarios para el
desarrollo de su actividad, en el caso de entidades de capital riesgo autogestionadas.

Conforme a lo establecido en la Ley 22/2014, |la Sociedad no podra invertir mas del 25% de su
activo computable en el momento de la inversion en una misma empresa, ni mas del 35% en
empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. En este sentido, podran invertir hasta
el 25% de su activo computable en empresas pertenecientes a su grupo o al de su Sociedad
Gestora siempre gue cumplan los siguientes requisitos:

+  Que los estatutos o reglamentos contemplen estas inversiones.

« Que la entidad o, en su caso, su sociedad gestora disponga de un procedimiento
formal, recogido en su reglamento interno de conducta, que permita evitar conflictos de
interés y cerciorarse de que la operacion se realiza en interés exclusivo de la entidad.
La verificacion del cumplimiento de estos requisitos correspondera a una comisién
independiente creada en el seno de su consejo o a un érgano independiente al que la
sociedad gestora encomiende esta funcion.

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

A los efectos del articulo 18 de la Ley 22/2014, se considera activo computable de las
sociedades de capital riesgo el resultado de sumar el importe de patrimonio neto, los
préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes netas de efecto impositivo, con los
ajustes que se prevean de conformidad con el Ministro de Economia y Competitividad y, con su
habilitacion expresa, la Comision Nacional del Mercado de Valores. Por lo dispuesto en el
apartado 3 b) del articulo 17 de la Ley 22/2014, en el supuesto de devolucion de aportaciones
participes o socios, se hara uso del patrimonio neto existente antes de realizarse dich
devolucion a efectos de calcular €l activo computable.




2. BASES DE LA PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Las cifras incluidas en las Cuentas Anuales estan expresadas en euros, salvo que se indique lo
contrario.

2. Imagen fiel

Las Cuentas Anuales del ejercicio de 2020, que han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, se han preparado a partir de los registros contables de ésta y
se presentan de acuerdo con la legislacién mercantil vigente y con las normas establecidas en
el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
las modificaciones aplicadas a éste mediante el Real Decreto 1159/2010. de 17 de septiembre
y Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, que modifica el Plan General de Contabilidad, asi
como con las de la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, y las modificaciones a ésta introducidas en la Circular 4/2015, de 28 de octubre,
con el fin de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
de la sociedad.

Se han seguido sin excepcién todas las normas y criterios establecidos en el Plan General de
Contabilidad y en las mencionadas Circulares de |a CNMV vigentes en el momento de la
formulacién de estas Cuentas.

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio de 2020 se someteran a la aprobacién de la
Junta General de Accionistas de |a Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin cambios
significativos.

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2019 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
celebrada el 30 de junio de 2020.

Estas Cuentas Anuales se presentan en euros salvo que se indique expresamente lo contrario.
2.2.  Principios contables y normas de valoracién

Los principios contables y normas de valoracién aplicados en la elaboracién de las Cuentas
Anuales coinciden con los generalmente aceptados en Espania.

No existe ninglin principio contable ni norma de valoracién de caracter obligatorio que, siendo
significativo su efecto en las Cuentas Anuales del ejercicio de 2020, se haya dejado de aplicar
en su elaboracién,

No se han aplicado principios contables no obligatorios.
23.  Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en
funcionamiento, sin que exista ningun tipo de riesgo importante que pueda suponer cambios
significativos en el valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente y habiendo tenido en
consideracion la situacién actual del COVID-19 asi como sus posibles efectos en la economia
en general y en su empresa en particular, no existiendo riesgo para la continuidad de su
actividad.

Estimaciones contables relevantes e hipdtesis

La preparacion de las Cuentas Anuales requiere que la Direccién realice estimaciones
contables relevantes, juicios, estimaciones e hipotesis, que pudieran afectar a las politicas

contables adoptadas y al importe de los activos, pasivos, ingresos, gastos y desgloses con
ellos relacionados.

Las estimaciones y las hipétesis realizadas se basan, entre otros, en Ia experiencia historica u
otros hechos considerados razonables teniendo en cuenta las circunstancias a la fecha de
cierre, el resultado de las cuales representa la base de juicio sobre el valor contable de los
activos y pasivos no determinables de una cuantia de forma inmediata.
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Los resultados reales podrian manifestarse de forma diferente a la estimada. Estas
estimaciones y juicios se evaluan c;ontlnuamente‘

Algunas estimaciones contables se consideran significativas si la naturaleza de las
estimaciones y supuestos es material y si el impacto sobre la posicién financiera o el
rendimiento operativo es material.

Aungue estas estimaciones fueron realizadas por la Direccién de la Sociedad con la mejor
informacién disponible al cierre de cada ejercicio, aplicando su mejor estimacion y
conocimiento del mercado, es posible que eventuales acontecimientos futuros obliguen a la

Sociedad a modificarlas en los siguientes ejercicios. De acuerdo con la legislacion vigente se
reconocera prospectivamente los efectos del cambio de estimacion en la cuenta de resultados.

Se detallan a continuacion las principales estimaciones y juicios realizados por la Sociedad:
- Vida ditil de los activos materiales (Nota 4.2).
- Valoracién de Activos financieros (Nota 4.5).
- Reconocimiento de ingresos (Nota 4.13).
- Estimacién de provisiones por riesgos y deterioros (Nota 4.8).

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y

otros riesgos inherentes a la inversion, tanto en inversiones financieras como en inversiones en
empresas del grupo, lo que podria provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctue

tanto al alza como a la baja.

Efectos COVID-19

El 11 de marzo de 2020 la Organizacién Mundial de la Salud declaré pandemia internacional la
situacion de emergencia ocasionada por el brote epidémico de COVID-19. Actualmente, la
pandemia por la COVID-19 continta extendiéndose a nivel nacional y mundial.

Esta situacion esta afectando de forma significativa a la economia global, debido a la
interrupcién o ralentizacion de las cadenas de suministro y al aumento significativo de la
incertidumbre econdémica, evidenciado por un aumento en la volatilidad del precio de los
activos, tipos de cambio y disminucion de los tipos de interés a largo plazo.

Las consecuencias derivadas de la COVID-19, se consideran un hecho relevante que ha sido
considerado por el Consejo de Administracién de la Sociedad a la hora de formular las
presentes cuentas anuales del gjercicio 2020.

El Consejo de Administracion y la Direccion de la Sociedad estan realizando una supervision
constante de la evolucién de la situacion, con el fin de afrontar con garantias los eventuales
impactos, tanto financieros como no financieros, que puedan producirse.

Con la dlitima informacion conocida el dia de formulacién de las presentes cuentas anuales y
las mejores estimaciones realizadas por la Direccién, no se pronostican deterioro de ninguno
de los activos ni se estiman que los pasivos pueden verse afectados de manera drastica o

significativa.

2.4. Comparacion de la informacion

Las Cuentas Anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto
del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las correspondientes,
ejercicio anterior. Asimismo, la informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 209
se presenta, a efectos comparativos con la informacion del ejercicio 2019.
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25. Elementos recogidos en diversas partidas

No hay elementos de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro del Balance de
Situacion.

2.6. Cambios en criterios contables

No se han realizado otros cambios en criterios contables de los marcados por la adaptacién de
la contabilidad al nuevo Plan General Contable.

2.7. Correccion de errores

No se han detectado errores existentes al cierre del ejercicio que obliguen a reformular las
Cuentas. Los hechos conocidos con posterioridad al cierre, que podrian aconsejar ajustes en
las estimaciones a cierre del ejercicio, serian mencionados en sus apartados correspondientes.

2.8. Importancia Relativa

Al determinar la informacién a desglosar en la presente memoria sobre las diferentes partidas
de los estados financieros u otros asuntos, la Sociedad, de acuerdo con el Marco Conceptual
del Plan General de Contabilidad, ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacién con
las Cuentas Anuales del ejercicio 2020.

3. APLICACION DE RESULTADOS
3.1. Propuesta de distribucién del resultado

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2020, formulada por el Consejo de
Administracion y que se espera sea aprobada por la Junta General de Accionistas, es la
siguiente:

2020 2019
Base de reparto

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (beneficio) 14.961 991.723
14.961 991.723

Aplicacién ;
A reserva legal 1.496 99.172
A reservas voluntarias 13.465 8562.551
14.961 991.723
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4. NORMAS Y REGISTROS DE VALORACION
4.1, Inmovilizado intangible

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de
adquisicion o el coste de produccion. El coste del inmovilizado intangible adquirido mediante
combinaciones de negocios es su valor razonable en la fecha de adquisicion.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado intangible se valora por su coste, menos Ia
amortizacién acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro
registradas.

Los inmovilizados intangibles son activos de vida ttil definida y, por lo tanto, deberan ser objeto
de amortizacién sistematica en el periodo durante el cual se preve, razonablemente, que los
beneficios econdmicos inherentes al activo produzcan rendimientos para la empresa,

Cuando la vida (til de estos activos no pueda estimarse de manera fiable se amortizarén en un
plazo de diez afios, sin perjuicio de los plazos establecidos en las normas particulares sobre el
inmovilizado intangible.

En todo caso, al menos anualmente, debera analizarse si existen indicios de deterioro de valor
para, en su caso, comprobar su eventual deterioro.

4.2. Inmovilizado material

El inmovilizado material se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de
adquisicién o el coste de produccion. El coste del inmovilizado material adquirido mediante
combinaciones de negocios es su valor razonable en la fecha de adquisicion.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado material se valora por su coste, menos la
amortizacién acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro
registradas.

En el coste de aquellos activos adquiridos o producidos, que necesitan mas de un ano para
estar en condiciones de uso, se incluyen los gastos financieros devengados antes de la puesta
en condiciones de funcionamiento del inmovilizado que cumplen con los requisitos para su
capitalizacion.

Asimismo, forma parte del valor del inmovilizado material, la estimacion inicial del valor actual
de las obligaciones asumidas derivadas del desmantelamiento o retiro y otras asociadas al
activo, tales como costes de rehabilitacién, cuando estas obligaciones dan lugar al registro de
provisiones.

Las reparaciones que no representan una ampliacion de la vida atil y los costes de
mantenimiento son cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se
producen. Los costes de ampliacién o mejora que dan lugar a un aumento de la capacidad
productiva o a un alargamiento de la vida Util de los bienes, son incorporados al activo como
mayor valor del mismo.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza, desde el momento en &l
que estan disponibles para su puesta en funcionamiento, de forma lineal durante su vida util
estimada.

Los porcentajes de amortizacion aplicados en funcion de los afios de vida (til estimada para los
distintos elementos del inmovilizado material son los siguientes:

% amertizacion

Construcciones 4%
Elementos de transporte 32%

En cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los valores residuales, las vidas utiles y og
métodos de amortizacion del inmovilizade material y, si procede, se ajustan de for
prospectiva.
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4.3, Deterioro del valor de los activos no financieros

Al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad evalia si existen indicios de que algun activo no
corriente o, en su caso, alguna unidad generadora de efectivo pueda estar deteriorado. Si
existen indicios y, en cualquier caso, para los fondos de comercio y los activos intangibles con
vida util indefinida se estiman sus importes recuperables.

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y el
valor en uso. Cuando el valor contable es mayor que el importe recuperable se produce una
perdida por deterioro. El valor en uso es el valor actual de los flujos de efectivo futuros
esperados, utilizando tipos de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos
especificos asociados al activo. Para aquellos activos que no generan flujos de efectivo, en
buena medida, independientes de los derivados de otros activos o grupos de activos, el importe
recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las que pertenecen
dichos activos.

Las correcciones valorativas por deterioro Y su reversién se contabilizan en la cuenta de
perdidas y ganancias. Las correcciones valorativas por deterioro se revierten cuando las
circunstancias que las motivaron dejan de existir, excepto las correspondientes a los fondos de
comercio. La reversion del deterioro tiene como limite el valor contable del activo que figuraria
si no se hubiera reconocido previamente el correspondiente deterioro del valor,

4.4. Arrendamientos

Los contratos se califican como arrendamientos financieros cuando de sus condiciones
economicas se deduce que se transfieren al arrendatario sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso contrario, los
contratos se clasifican como arrendamientos operativos.

Sociedad como arrendatario

Los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero se registran de acuerdo con su
naturaleza, por el menor entre el valor razonable del activo y el valor actual al inicio del
arrendamiento de los pagos minimos acordados, contabilizandose un pasivo financiero por el
mismo importe. Los pagos por el arrendamiento se distribuyen entre los gastos financieros y la
reduccion del pasivo. A los activos se les aplican los mismos criterios de amortizacion, deterioro
y baja que al resto de activos de su naturaleza.

Los pagos por arrendamientos operativos se registran como gastos en la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se devengan.

4.5, Activos financieros

Clasificacion v valoracion

Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se registran los créditos por operaciones comerciales y no comerciales, que
incluyen los activos financieros cuyos cobros son de cuantia determinada o determinable, que
no se negocian en un mercado activo y para los que se estima recuperar todo el desembolso
realizado por la Sociedad, salvo, en su caso, por razones imputables a la solvencia del deudor.

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la

contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran a su coste amortizado.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y
que no tienen un tipo de interés contractual, asi como los anticipos y créditos al personal, los
dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo,
importe se espera recibir en el corto plazo, se valoran inicialmente y posteriormente por suj
valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.
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La diferencia entre el valor razonable y el importe entregado de las fianzas por arrendamientos
operativos se considera un pago anticipado por el arrendamiento y se imputa a la cuenta de
pérdidas y ganancias durante el periodo del arrendamiento. Para el calculo del valor razonable
de las fianzas se toma como periodo remanente el plazo contractual minimo comprometido.

Activos financieros mantenidos para negociar

En caso de existir, incluyen los activos financieros originados o adquiridos con el objetivo de
obtener ganancias a corto plazo. Asimismo, también forman parte de esta categoria los
instrumentos derivados que no hayan sido designados como instrumentos de cobertura.

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion. Los costes de transaccion que les sean
ditectamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Para los
instrumentos de patrimonio se incluye en el valor inicial €l importe de los derechos preferentes
de suscripcién y similares que se han adquirido.

Tras su reconocimiento inicial, los activos financieros mantenidos para negociar se valoran a su
valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en los que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Incluyen los valores representativos de deuda con una fecha de vencimiento fijada, con cobros
de cuantia determinada o determinable, que se negocian en un mercado activo y para los que
la Sociedad tiene la intencién efectiva y la capacidad financiera de conservarlos hasta su
vencimiento.

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran a su coste amortizado.

Activos financieros disponibles para la venta

En caso de existir, incluyen los valores representativos de deuda y los instrumentos de
patrimonio que no se han incluido en las categorias anteriores.

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles. Para los instrumentos. de patrimonio se incluye en el valor inicial el importe de los
derechos preferentes de suscripcién y similares que se han adquirido.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran a su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en los que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se producen en el valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto,
hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en el que el
importe reconocido en patrimonio neto se imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias. No
obstante, las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos

financieros monetarios en moneda extranjera se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Los instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede ser estimado de manera fiable
se valoran por su coste, menos, en SuU caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro de su valor.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de
mismos para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuira el valor contable
los respectivos activos.




Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Incluyen las inversiones en el patrimonio de las empresas sobre las que se tiene control, se
tiene control conjunto mediante acuerdo estatutario o contractual o se ejerce una influencia
significativa.

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles, excepto en las aportaciones no dinerarias a una empresa del grupo en las que el
objeto es un negocio, para las que la inversion se valora por el valor contable de los elementos
que integran el negocio. En el valor inicial se incluye el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que se han adquirido.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran a su coste, menos, en su
caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Cuando una inversion pasa a calificarse como empresa del grupo, multigrupo o asociada, se
considera que el coste es el valor contable por el que estaba registrada, manteniéndose en
patrimonio neto los ajustes valorativos previamente registrados hasta que la inversién se
enajene o deteriore.

En el caso de la venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los
mismos para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuira el valor contable de
los respectivos activos.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

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

A estos efectos, en la valoracién inicial de los activos financieros se registran 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 hasta el momento de la adquisicion. Se entiende por intereses explicitos
aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual del instrumento financiero.

Asimismo, cuando los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados
generados con anterioridad a la fecha de adquisicion porque se hayan distribuido importes
superiores a los beneficios generados por la participada desde la adquisicion, no se reconocen
como ingresos, y minoran el valor contable de la inversién.

Cancelacion

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se
transfieren, siempre que en dicha transferencia se transmitan sustancialmente los riesgos vy
beneficios inherentes a su propiedad.

Si la Sociedad no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios del activo
financiero, éste se da de baja cuando no se retiene el control. Si Ia Sociedad mantiene el
control del activo, contintia reconociéndolo por el importe al que esta expuesta por las
variaciones de valor del activo cedido, es decir, por su implicacion continuada, reconociendo el
pasivo asociado.

La diferencia entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles,
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos i i

reconocido directamente en el patrimonic;
de baja el activo financiero y forma parte d




La Sociedad no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el descuento de
efectos, las operaciones de factoring, las ventas de activos financieros con pacto de recompra
a un precio fijo o al precio de venta més un interés y las titulizaciones de activos financieros en
las que la Sociedad retenga financiaciones subordinadas u otro tipo de garantias que absorban
sustancialmente todas las pérdidas esperadas. En estos casos, la Sociedad reconoce un
pasivo financiero por un importe igual a la contraprestacion recibida.

4.6. Deterioro del valor de los activos financieros

E| valor en libros de los activos financieros se corrige por la Sociedad con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida
por deterioro.

Para determinar las pérdidas por deterioro de los activos financieros, la Sociedad evalia las
posibles pérdidas tanto de los activos individuales, como de los grupos de activos con
caracteristicas de riesgo similares.

Instrumentos de deuda

Existe una evidencia objetiva de deterioro en los instrumentos de deuda, entendidos como las
cuentas a cobrar, los créditos y los valores representativos de deuda, cuando después de su
reconocimiento inicial ocurre un evento que supone un impacto negativo en sus flujos de
efectivo estimados futuros.

La Sociedad considera como activos deteriorados (activos dudosos) aquellos instrumentos de
deuda para los que existen evidencias objetivas de deterioro, que hacen referencia
fundamentalmente a la existencia de impagados, incumplimientos, refinanciaciones y a la
existencia de datos que evidencien la posibilidad de no recuperar la totalidad de los flujos
futuros pactados o que se produzca un retraso en su cobro.

En el caso de los activos financieros valorados a su coste amortizado, el importe de las
pérdidas por deterioro es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los
flujos de efectivo futuros que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo
existente en el momento del reconocimiento inicial del activo. Para los activos financieros a tipo
de interés variable se utiliza el tipo de interés efectivo a la fecha de cierre de las Cuentas
Anuales. Para los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, la Sociedad considera como
activos dudosos aquellos saldos que tienen partidas vencidas a mas de seis meses para las
que no existe seguridad de su cobro y los saldos de empresas que han solicitado un concurso
de acreedores. La Sociedad considera para los instrumentos cotizados el valor de mercado de
los mismos como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuro, siempre que sea
suficientemente fiable.

Para los “Activos financieros disponibles para la venta’, cuando existen evidencias objetivas de
que un descenso en el valor razonable se debe a su deterioro, las minusvalias latentes
reconocidas como “Ajustes por cambios de valor” en el patrimonio neto se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

La reversion del deterioro se reconoce como un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias y
tiene como limite el valor en libros del activo financiero que estaria registrado en la fecha de
reversion si no se hubiese registrado el deterioro de valor.

[nstrumentos de patrimonio

Existe una evidencia objetiva de que los instrumentos de patrimonio se han deteriorado cuand
después de su reconocimiento inicial ocurre un evento o una combinacién de ellos g
suponga que ho se va a poder recuperar su valor en libros debido a un descenso prolongado
significativo en su valor razonable.
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En el caso de instrumentos de patrimonio valorados a valor razonable e incluidos en la cartera
de “Activos financieros disponibles para la venta’, la pérdida por deterioro se calcula como la
diferencia entre su coste de adquisicién y su valor razonable menos las pérdidas por deterioro
previamente reconocidas. Las minusvalias latentes reconocidas como ‘Ajustes por cambios de
valor” en el patrimonio neto se registran inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando se determina que el descenso del valor razonable se debe a su deterioro. Si con
posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoce
en “Ajustes por cambios de valor’ en el patrimonio neto.

En el caso de instrumentos de patrimonio valorados al coste, incluidos en la categoria de
“Activos financieros disponibles para la venta’, y de las inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo, multigrupo y asociadas, la peérdida por deterioro se calcula como la
diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, que es el mayor importe entre su
valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de la inversién.

Salvo mejor evidencia, en la estimacién del deterioro se toma en consideracién el patrimonio
neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracion. Estas pérdidas se registran en la cuenta de perdidas y ganancias minorando
directamente el instrumento de patrimonio.

La reversién de las correcciones valorativas por deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y
ganancias, con el limite del valor en libros que tendria la inversion en la fecha de reversién si
no se hubiera registrado el deterioro de valor, para las inversiones en ol patrimonio de
empresas del grupo, multigrupo y asociadas; mientras que para los activos financieros
disponibles para la venta gque se valoran al coste no es posible la reversion de las correcciones
valorativas registradas en ejercicios anteriores.

4.7. Pasivos financieros

Clasificacion y valoracién

Débitos y partidas a pagar

Incluyen los pasivos financieros originados por la compra de bienes y servicios por operaciones
de trafico de la Sociedad y los débitos por operaciones no comerciales que no son
instrumentos derivados.

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de |a
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros 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, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y
que no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros
sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor
nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

La diferencia entre el valor razonable y el importe recibido de las fianzas por arrendamientos
operativos se considera un cobro anticipado por el arrendamiento y se imputa a la cuenta de
pérdidas y ganancias durante el periodo del arrendamiento. Para el calculo del valor razonable
de las fianzas se toma como periodo remanente el plazo contractual minimo comprometido.

Cancelacién
La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda, siempre que éstos tengan
condiciones sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo financiero original y s
reconoce el nuevo pasivo financiero que surja. De la misma forma se registra una modificacio
sustancial de las condiciones actuales de un pasive financiero.
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La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se haya
dado de baja, y la contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccién atribuibles, y en
la que se recoge asimismo agalquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones
sustancialmente diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance,
registrando el importe de las comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable.

El nuevo coste amortizado del pasivo financiero se determina aplicando el tipo de interes
efectivo, que es aquel gue iguala el valor en libros del pasivo financiero en la fecha de
modificacion con los flujos de efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.

4.8. Provisiones y contirigencias

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en la formulacion de las Cuentas Anuales, ha
distinguido entre:

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

« Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacion futura esta condicionada a gque ocurra, 0 No, uno o mas
eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

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

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe
necesario para cancelar o transferir |a obligacion, teniendo en cuenta la informacién disponible
sobre el suceso y slUs consecuencias, Y registrandose los ajustes que surjan por la
actualizacién de dichas provisiones como un gasto financiero conforme se va devengando.

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

La Sociedad ha tenido en cuenta todas las posibles contingencias gque se pueden derivar de la
crisis provocada por el coronavirus, no estimando que de su origen hubieran surgido a fecha de
formulacién de estas Cuentas Anuales.

49. Acciones [ participaciones propias

Las acciones propias se registran en el patrimonio neto como menos fondos propios cuando se
adquieren, no registrandose ningtin resultado en la cuenta de pérdidas y ganancias por su
venta o cancelacién. Los gastos derivados de las transacciones con acciones propias se
registran directamente en el patrimonio neto como Menos reservas.

410. Pasivos por retribuciones a largo plazo al personal
Pagos por indemnizaciones

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a
empleados cuando cesan en sus servicios.
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Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado
que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente
en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en el
momento en que se toma la decisién de efectuar el despido.

4.11. Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante |a suma del impuesto
corriente, que resulta de aplicar el correspondiente tipo de gravamen a la base imponible del
ejercicio menos las bonificaciones y deducciones existentes, y de las variaciones producidas
durante dicho ejercicio en los activos Y pasivos por impuestos diferidos registrados. Se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto cuando corresponde a transacciones
que se registran directamente en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto correspondiente
también se registra en el patrimonio neto, y en las combinaciones de negocios en las que se
registra con cargo o abono al fondo de comercio.

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la fecha del
balance entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables. Se considera
como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye en los correspondientes epigrafes
de “Activos por impuesto diferido” y “Pasivos por impuesto diferido” del balance,

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles, salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente,

La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas pendientes de
compensar, en la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias
fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos, salvo, en su caso, para las
excepciones previstas en la normativa vigente.

En la fecha de cierre de cada ejercicio la Sociedad evaltia los posibles activos por impuesto
diferido reconocidos y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal
evaluacion, la Sociedad procede a dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no
resulta probable su recuperacion, o procede a registrar cualquier activo por impuesto diferido
No reconocido anteriormente siempre que resulte probable que la Sociedad disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan su aplicacion.

En caso de existir, los activos Yy pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversién, segun la normativa vigente aprobada, y
de acuerdo con la forma en que racionalmente se espera recuperar o pagar el activo o pasivo
por impuesto diferido.

Los activos y pasivos por impuesto diferido no se descuentan y se clasifican como activos y
pasivos no corrientes.

4.12. Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la
venta

La Sociedad clasifica en el epigrafe de “Activos no corrientes mantenidos para la venta’
aquellos activos cuyo valor contable se va a recuperar fundamentalmente a través de su venta,
en lugar de por su uso continuado, cuando cumplen los siguientes requisitos:

* Estan disponibles en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujetos a |
términos usuales y habituales para su venta,

* Suventa es altamente probable.
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Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran al menor de su valor contable y
su valor razonable menos los costes de venta, excepto los activos por impuesto diferido, los
activos procedentes de retribuciones a los empleados y los activos financieros que no
corresponden a inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que se valoran de
acuerdo con sus normas especificas. Estos activos no se amortizan y, en caso de gue sea
necesario, se dotan las oportunas correcciones valorativas de forma que el valor contable no
exceda el valor razonable menos los costes de venta.

Los grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta se valoran con las mismas
reglas indicadas en el parrafo anterior. Una vez efectuada esta valoracion, el grupo de
elementos de forma conjunta se valora por el menor entre su valor contable y su valor
razonable menos los costes de venta.

Los pasivos vinculados se clasifican en el epigrafe ‘Pasivos vinculados con activos no
corrientes mantenidos para la venta’.

443. Clasificacion de los activos y 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 estan vinculados al
ciclo normal de explotacién de la Sociedad y se esperan vender, consumir, realizar o liquidar
en el transcurso del mismo; son diferentes a los anteriores y su vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en el plazo maximo de un afo; se mantienen con fines
de negociacion o se trata de efectivo y otros activos liquidos equivalentes cuya utilizacion no
esta restringida por un periodo superior a un afo.

E] ciclo normal de explotacién es inferior a un afio para todas las actividades.
4.14. Ingresos y gastos

Criterio general

De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos y gastos se registran cuando ocurren,
con independencia de la fecha de su cobro o de su pago.

No obstante, la Sociedad tnicamente contabiliza los beneficios realizados a la fecha de cierre
del ejercicio, en tanto que los riesgos y las pérdidas previsibles, aun siendo eventuales, se
contabilizan tan pronto son conocidos.

Intereses y dividendos

Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se
reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcion. Si los
dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con anterioridad a
la fecha de adquisicion porque se han distribuido importes superiores a los beneficios
generados por la participada desde |a adquisicion, minoran el valor contable de la inversion.

Comisiones

En la determinacion del gasto por comisiones de gestion, administracion y representacion se
atendera a lo establecido en los folletos informativos y/o en los reglamentos de gestién o
estatutos o clausulas contractuales correspondientes, en cuanto su reconocimiento, en basg

devengo, en la cuenta de pérdidas y ganancias. Entre estas comisiones se incluiran tantg
comisiones de inversién, como las comisiones de gestidn fija y variable u otras.

21




Las entidades revisarén y, si resulta preciso, modificaran los gastos reconocidos por las
comisiones de gestién variable, tales como las comisiones en funcién del rendimiento de la
inversion gestionada, en base al devengo, cuando en un momento posterior al reconocimiento
exista la posibilidad de retrocesién, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce. Los
ajustes correspondientes se realizaran en la cuenta de pérdidas Y ganancias, a menos que
correspondan a ejercicios anteriores, que se imputaran en una cuenta de reservas.

No obstante, o anterior, en el caso particular de comisiones de gestidén cuya base de calculo
no sean cifras de patrimonio o capital desembolsado o efectivo sino comprometido, se
atendera, a efectos de su reconocimiento como gasto, al periodo de tiempo en el cual deben
desembolsarse las cantidades comprometidas, o bien se reconoceran a medida que se vayan
desembolsando éstas, caso de no haberse establecido un periodo de tiempo especifico. Este
criterio no se aplicara a las comisiones que hagan referencia al disefio inicial de las estrategias
de inversion, que se reconoceran en el primer ejercicio de una sola vez.

4.15. Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional y de presentacion de la Sociedad es el euro.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten en su valoracién inicial al tipo de
cambio de contado vigente en la fecha de la transaccién. Las diferencias de cambio se
registran directamente contra el resultado del ejercicio.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance de situacién. Los beneficios o
perdidas puestos de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de perdidas y ganancias
del ejercicio en que se producen.

4.16. Transacciones con entidades vinculadas

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

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

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

e Se entendera que una empresa es asociada cuando, sin que se trate de una empresa
del grupo en el sentido sefalado, la empresa o las personas fisicas dominantes,
ejerzan sobre esa empresa asociada una influencia significativa, tal como se desarrolla
detenidamente en la citada Norma de elaboracion de cuentas anuales 132,

®* Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la
posibilidad de ejercer directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre
accionistas o participes, el control sobre otra o una influencia significativa en la toma d
decisiones financieras y de explotacion de la otra, tal como se detalla detenidament
en la Norma de elaboracién de cuentas anuales 152,

e
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Se consideran partes vinculadas a la Sociedad, adicionalmente a las empresas del grupo,
asociadas y multigrupo, a las péersonas fisicas que posean directa o indirectamente alguna
participacién en los derechos de voto de la Sociedad, o en su dominante, de manera que les
permita ejercer sobre una u otra una influencia significativa, asi como a sus familiares
proximos, al personal clave de la Sociedad o de su dominante (personas fisicas con autoridad y
responsabilidad sobre la planificacion, direccion y control de las actividades de la empresa, ya
sea directa o indirectamente), entre la que se incluyen los Administradores y los Directivos,
junto a sus familiares préximos, asi como a las entidades sobre las que las personas

mencionadas anteriormente puedan ejercer una influencia significativa.

Asimismo, tienen la consideracién de parte vinculadas las empresas que compartan algln
consejero o directivo con la Sociedad, salvo cuando éste no ejerza una influencia significativa
en las politicas financiera y de explotacion de ambas, y, en su caso, los familiares préximos del
representante persona fisica del Administrador, persona juridica, de la Sociedad.

417. Cuentas de orden

De acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, las cuentas de orden recogen, entre otras, las plusvalias latentes en las
participaciones en capital y las bases imponibles negativas pendientes de compensar, en su

caso.

5. INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen el inmovilizado intangible,
a 31 de diciembre de 2020 y de 20189, son los siguientes:

Altas y Bajas y )
2020 Saldo inicial _ dotaciones reversiones Saldo final
Coste

Terrenos 9.883 - - 9.883
Construcciones 19.453 - - 19.453
Equipos para procesos de informacion 1.809 - - 1.809
Elementos de transporte 8.979 - - 8.979
40.124 - - 40.124

Amortizacién acumulada
Construcciones (2.529) (778) - {3.307)
Equipos para procesos de informacion (1.809) - - (1.809)
Elementos de transporte (8.979) - - (8.979)
(13.317) (778) - (14.095)
Valor neto contable 26.807 (778) - 26.029

Altas y Bajas y g Y
2019 Saldo inicial _dotaciones  reversiones  Saldo final
Coste

Terrenos 9.883 - - 9.883
Construcciones 19.453 = - 19.453
Equipos para procesos de informacion 1.809 = - 1.809
Elementos de transporte 8.979 r - 8.979
40.124 - - 40124

Amortizacién acumulada
Construcciones (1.751) (778) - (2.529)
Equipos para procesos de informacion (1.809) & = (1.808)
Elementos de transporte (8.844) (134) - (8.979)
(12.404) (912) - (13.318)
Valor neto contable 27.720 (912) - 26.807
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5.1. Descripcion de los principales movimientos

Durante el gjercicio 2020 y 2019, no se han producido altas en el inmovilizado material.

El detalle de los elementos integrantes del inmovilizado material completamente amortizados, a
31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019

Equipos para procesos de informacién 1.809 1.809
Elementos de transporte 8.979 8.312
10.788 10.121

6. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS
6.1. Detalle de inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

El detalle y los movimientos de las distintas partidas, netas de provisiones, que componen este
epigrafe son los siguientes:

Saldo inicial Altas Bajas Saldo final

Largo plazo
Instrumentos de patrimonio (Nota 13.4) 880.687 - - 880.687
880.687 - - 880.687

Corto plazo
Creditos a empresas del grupo (Nota 7) 4.624.850 810.579 (3.384.938) 2.050.500
4.624.859 810.579 (3.384.938) 2.050.500
5.505,546 810.579 (3.384.938) 2.931.187

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen este epigrafe, a 31 de
diciembre de 2020, son los siguientes: ;

Sociedad Saldo inicial Altas Bajas Saldo final
Participacion en Redsa, S.A. 876.081 - - 876.081
Participacién en Redsa Future Health, S.L. 4.606 = - 4.606
Total participaciones en emp. grupo 880.687 - = 880.687
§80.687 - - 880.687

Con fecha 27 de septiembre de 2019, una de las Sociedades en las que participa Avalon,
Redsa, S.A, decidio escindir una parte de su actividad y crear una nueva Sociedad
denominada Redsa Future Health, S.L. Como consecuencia de esta escision, Redsa, S.A.
redujo su capital social por escisidn parcial. Las participaciones de la nueva sociedad se
asignaron de acuerdo con las bases de la escisién a los accionistas de Redsa, S.A. de tal
forma que a Avalon se le atribuy6 el 50% del capital social de la nueva Sociedad. Dicha
operacion se acogi¢ al régimen fiscal especial del capitulo VII del titulo VII de la Ley del
Impuesto y, consecuentemente, la fecha y el valor de adquisicién de las participaciones en
Redsa Future Health, S.L. se corresponde con las acciones de Redsa, S.A. Posteriormente,
con fecha 12 de diciembre de 2019, Avalon vendié 495 participaciones de Redsa Futur
Health, S.L. Como consecuencia de esta operacion, Avalon actualmente posee el 33,5% d
Redsa Future Health, S.L.
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6.2.

Descripcion de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

La informacién relativa a la participacion y valor neto contable de las sociedades vinculadas, a
31 de diciembre de 2020, es la siguiente:

] Valor neto
% contable
Sociedad Actividad participacién __participacién _ Cotizada
Redsa, S.A. Gestion Sanitaria 50% 876.080 No
Redsa Future Health, S.L.  Servicios tecnoldgicos en sector sanitario 33,5% 4.607 No
880.687
i Resultados Otras Total
Prima de ejercicios Rdo.del aport. de fondos
Sociedad Capital __emisién _ Reservas anteriores  ejercicio sS0CIoS propios
Redsa, S.A. 426.429 - 90.168 (463.538) 194.161, 3695414 3.942634
Redsa Future Health, S.L. 3.000 21.321 1.831 - (9.113) - 17.038
429.429 21.321 91,999 (463.538) 185.049 3,605.414 3.959.673

Los resultados de las sociedades del grupo, multigrupo y asociadas indicadas en el cuadro
anterior corresponden en su totalidad a operaciones continuadas. Ninguna de las sociedades

cotiza en bolsa.

7. ACTIVOS FINANCIEROS

Los activos financieros, excepto las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas (Nota 6), se han clasificado segln su naturaleza y segun la funcion que

cumplen en la sociedad:

Instrumentos de  Créditos, derivados

patrimonio y otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Inversiones financieras a largo plazo
Activos a valor razonable con cambios en PyG
Otros - 10.850 10.850 10.850 10.850
Activos financieros disponibles para la venta 3.081.887 4.394619 - 3.981.887 4.394.619
Préstamos y créditos a olras empresas - - 65.250 75.000 55.250 75.000
3.981.887 4.394.61% 76.100 85.850 4.057.987 4.480.469
Inversiones financieras a corto plazo
Otros activos financieros - . 2.050.500 4.675.859 2.050.500 4.675.859
Préstamos y partidas a cobrar - - 9.927 83.340 9.927 83.340
- . 2.0680.427 4.759.199 2.060.427 4.759.199
3.981.887 4.394.619 2.136.527 4,845,049 6.118.414 9.2539.668
Estos importes se desglosan en el balance de la siguiente forma:
Instrumentos de Créditos, derivados
patrimonio y otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Activos financieros no corrientes
Inversiones financieras a largo plazo 3.981.887 4.394.619 76.100 85.850 4.057.987 4.480469
3.981.887 4.394.619 76.100 85.850 4.057.987 4.480.469
Activos financieros corrientes
Inversiones financieras a corto plazo - - - 51.000 - 51.000
Inv. Empresas del grupo (Nota 6) - _ 2.050.500 4.624.859 2.050.500 4.624.859
Créditos a terceros > = & = 2 -~
Deudores comer. y ofras cuentas a cobrar - - 9.927 83.340 9.927
- - 2.060.427 4.759.199 2.060.427
3.081.887 4.394.619 2.136.527 4.845.049 6.118.414

No se han registrado pérdidas por deterioro originadas por el riesgo de crédito.




71, Instrumentos de patrimonio

Para determinar el valor de las inversiones financieras se han aplicado criterios de valoracién
de acuerdo con la normativa vigente, siendo los principales criterios los siguientes: precio de la
transaccion, precios cotizados en mercados de activos, patrimonio neto o valor teérico contable
segun estados financieros auditados, o precios de referencia de transacciones recientes del
propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas.

Las inversiones actualizadas, comprendidas en los Estados Financieros, son las siguientes:

a) Eldetalle de los fondos de inversién de capital riesgo, a 31 de diciembre de 2020 y a3l
de diciembre de 2019, es el siguiente:

Valor Valor
Razonable a Razonable a

Socledad % Participacion 31.12.20 31.12.19
Mch Iberian Capital Fund || FCR 1,87% - -
Mch Iberian Capital Fund lll FCR 0,6% - 193.020
Mch Iberian Capital Fund IV FCR 0,25% 583.780 702.534
Mch Iberian Capital Fund V FCR 0,45% 313.460 =
K FUND Il FCRE 0,37% 18.548 >

915.789 085.554

Los datos necesarios para la valoracion de las participaciones se han obtenido a partir de
estados financieros auditados.,

Durante el ejercicio 2020, se ha enajenado integramente MCH Iberian Capital Fund 1l FCR
obteniendo un beneficio por importe de 157.122 euros. Asimismo, se ha obtenido un beneficio
de 1.321 euros por la enajenacion del resto de fondos de inversién.

Durante el gjercicio 2019, se enajend MCH Iberian Capital Fund Il FCR obteniendo un beneficio
por importe de 107.968 euros. Asimismo, se han realizado enajenaciones en el resto de fondos
de inversién obteniendo un beneficio por importe de 69.618 euros.

b) El valor neto de los valores cotizados en el mercado nacional, a 31 de diciembre de
2020 y a 31 de diciembre de 2019, es el siguiente:

Namero de Valor Nimero de Valor
acciones a Razonable a accionesa Razonablea
Sociedad 31.12.20 31.12.20 31.12.19 31.12.19
Grupo Ezentis 301.500 112.309 301.500 121.203
Caixabank 17.801 37.400 17.801 49,807
Santander 125.941 319.638 120.694 450,189
469.347 621.199

Con fecha 7 de junio de 2017, el Banco Santander adquirié por 1 euro la Sociedad Banco
Popular. Como consecuencia de esta operacion, el valor de las acciones que la Sociedad
mantenia en Banco Popular perdié su valor por completo. Se reconocié un deterioro de valor
de dichas acciones por importe de 99.995 euros.

La Sociedad dispone de dos préstamos de 500.000 euros cada uno que estan contraidos con
el Banco Santander. Por dicha deuda, se tienen pignoradas en concepto de garantia un total d
77.160 acciones del Banco Santander.
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c) El detalle de las Sociedades de capital riesgo, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de

diciembre de 2019, es el siguiente:

Valor Valor
Razonablea Razonable a
Sociedad % Participacién 31.12.20 31.12.19
Palamon European Equity “D" L.P. 7.27 - -
Palamon European Equity “Il BOA" L.P, 25,22 652.441 519.028
Palamon Auxiliary 0,73 1.010.324 954.647
Nubii Corp. Investment 15 4.650 &
GLAMPING HUB 0,14 2.405 -
1.669.820 1.473.675

Los datos necesarios para la valoracion de las participaciones de Palamon European Equity “D”
L.P., Palamon European Equity ‘Il BOA” L.P. y Palamon Auxiliary se han obtenido a partir de
estados financieros auditados. Para la valoracion de las inversiones de Nubii Corp. Investment
y GLAMPING HUB se han utilizado los estados financieros de dichas sociedades.

Durante el ejercicio 2019, se ha enajenado parte del fondo de capital Palamon European Equity

“Il BOA” L.P. obteniéndose un beneficio por importe de 96.315 euros.

La composicién de los valores no cotizados, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de

2019, es como sigue:

Valor Valor
: Razonable a Razonable a

Sociedad i % Participacién 31.12.20 31.12.19
Pulsar Technologies, S.A. 3,33 21.133 19.775
HDIS, S.A.de C.V. 3,89 - -
La Quinta Club de Golf, S.A. 0,24 24.462 24.462
Agile Thought Inc’ 1,10 811.900 1.209.272
AGENTERO INC. 0,657 28.923 18.813
SLOAN ANGELS 2006 LLC. -Consumers Physics 0,62 = -
GUS TECHNOLOGIES INC. 0,55 1.145 1.221
Mar Negro Inversiones, S.L. 12,5 3.972 4.169
Ovauri Investment, S.L. 23,21 35.091 36.172

926.626 1.313.885

1 os datos necesarios para la valoracién de las participaciones se han obtenido a partir de cuenta anuales auditadas de

las Sociedades.

Agile Thought Inc cambi6 durante el ejercicio 2019 su denominacion social: en febrero de 2019,
la Sociedad AN Global SAPI de CV cambié de nacionalidad, adoptando la estadounidense, por
lo que su razén social pas6 a denominarse AN Global Inc. Posteriormente, dicha Sociedad
paso a denominarse Agile Thought Inc. Avalon detenta el 7.947% del capital social de AGS
Group, LLC que, a su vez, es titular de 59,870 acciones (13,85%) de Agile Though Inc.

Asimismo. existen valores representativos de deuda en una entidad financiera por importe de

305 euros.
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7.2.  Créditos, derivados y otros

El detalle de los activos financieros incluidos en esta categoria, a 31 de diciembre de 2020 y a
31 de diciembre de 2019, es el siguiente:

2020 2019

Activos financieros a largo plazo
Depésitos constituidos 10.850 10.850
Crédilos a terceros 65.250 75.000
76.100 85.850

Activos financieros a corto plazo
Créditos a empresas del grupo (Nota 14.2) 2.050.500 4.624.859
Créditos a terceros - -
51.000

Otros activos financieros -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 9.927 83.340
2.060.427 4.759.199

Activos financieros a largo plazo

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen este epigrafe es el
siguiente:

Saldo inicial Altas Bajas  Traspasos Saldo final

Activos financieros a largo plazo

Depositos constituidos (a) 10.850 - - - 10.850
Creditos a terceros (b) 75.000 - (8.750) - 65.250
85.850 76.100

(a) Depositos constituidos por motivo de las inversiones realizadas.

(b) El movimiento de traspaso de los créditos a terceros se reconoce por el vencimiento de los
mismos en el corto plazo.

Créditos a terceros

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen este epigrafe, excepto los
créditos a empresas del grupo (Nota 6), es el siguiente:

Saldo inicial Altas Bajas  Saldo final

Activos financieros a corto plazo
Creditos a terceros 141.430 ~ = 141.430
141.430 - - 141.430
Deterioro de créditos a corto plazo (141.430) - - (141.430)
(141.430) - - (141.430)

Ofros activos financieros

Se corresponden, principalmente, con la cuenta corriente con accionistas y administradores d
la Sociedad.
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Deudores comerciales v otras cuentas a cobrar

La composicion de este epigrafe, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, es la
siguiente:

2020 2019
Deudores varios 9.927 83.340
9.927 §3.340

1.3, Clasificacion por vencimientos

Las clasificaciones por vencimientos de los activos financieros de la Sociedad, de los importes
gue venzan en cada uno de los siguientes afios al cierre del ejercicio y hasta su (ltimo
vencimiento, se detallan en el siguiente cuadro:

: Mas de 5
2020 2021 2022 2023 2024 anos Total
Depositos constituidos 5 - B - - 10.850 10.850
Créditos a terceros - - - - - 65.250 65.250
Inv. Empresas del grupo 2.050.500 - - - - - 2.050.500
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 9.927 - - - - - 9.927
2.060.427 - - - - 76.100 2.136.527

8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, es el
siguiente:

2020 2019

Caja 38 38
Cuentas corrientes a la vista_ 7.225 7.455
7.263 7.493

Las cuentas corrientes devengan el tipo de interés de mercado para este tipo de cuentas.

A efectos del estado de flujos de efectivo, el epigrafe “Efectivo o equivalentes” incluye, a 31 de
diciembre de 2020y a 31 de diciembre de 2019, los siguientes conceptos:

2020 2019
Efectivo y otros activos liguidos equivalentes 7.263 7.493
7.263 7.493

9. PATRIMONIO NETO — FONDOS PROPIOS

91. Capital Social

A 31 de diciembre de 2020, el capital social de la Sociedad esta formado por 6.945.000
acciones nominativas de 1 euro de valor nominal unitario y numeradas correlativamente del 1 al
6.945.000. Todas las acciones emitidas se encuentran suscritas y desembolsadas en su
totalidad y gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos.

El detalle de los accionistas en el capital, a 31 de diciembre de 2020, es el siguiente:

2020

INMOAN, S.L. 89%
Acciones propias 119

89%
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9.2 Acciones propias

El 17 de diciembre de 2020, la Sociedad adquirié 741.950 acciones propias por 1,43 euros
cada una, pagandose un importe total de 1.064.164 euros. Como consecuencia de ello, se hg
registrado Reservas por acciones propias por importe de 1.064.164 euros (Nota 9.3).

9.3. Reservas

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen las reservas son los
siguientes:

Traspaso del
Saldo resultado del Distribucién
inicial __ ejercicio anterior __de dividendos Traspaso Saldo final
Reserva legal 839.617 99.172 - 938.789
Reservas voluntarias 1.271.133 892.551 (1.097.945) (1.064.164) 1.575
Reservas por acciones propias - - - 1.064.164 1.064.164
2.110.750 991.723 (1.097.945) - 2.004.528

De acuerdo con la Ley de Sociedades Andnimas, la reserva legal, mientras no supere el limite
del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas y sélo podra destinarse, en el
caso de no tener otras reservas disponibles, a la compensacion de pérdidas. Esta reserva

podra utilizarse igualmente para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del
capital ya aumentado.

10. AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR

El detalle y los movimientos de los ajustes por cambios de valor son los siguientes:

Efecto Transferencia
impositive a cuenta de Efecto
Saldo Adiciones y adiciones y peérdidasy  impositivo de

inicial __ disminuciones _disminuciones ganancias __ transferencia _Saldo final

Activos financieros

disponibles para la

venta (86.397) (611.697) 135659 (158.307) 531 (720.211)
(86.397) {611.697) 135.659 (158.307) 531 (720.211)

El saldo incluido en el epigrafe de Ajustes por cambios de valor de Activos disponibles para la
venta corresponde al importe neto correspondiente al efecto impositivo de aquellas variaciones /
del valor razonable de dichos instrumentos financieros que deben clasificarse como partg
integrante del Patrimonio neto de la Sociedad. Cuando se produce la venta de los activg
financieros, las variaciones se registran en la cuenta de perdidas y ganancias.

@
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11. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de los pasivos financieros a 31 de diciembre de 2020 y-a 31 de diciembre de

2019, es la siguiente:

Deudas con .
entidades de crédito Derivados y otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2018
Pasivos financieros a largo plazo
Débitos y partidas a pagar 561.813 665.021 - - 561.813  665.021
561.813 665.021 - - 561.813  665.021
Pasivos financieros a corto plazo
Débitos y partidas a pagar 103.208 100.815 5.575 3.307 108.783  104.122
103.208 100.815 5.8975 3.307 108.783 104.122
665.021 765.836 5575 3.307 670.596  769.143
Estos importes se desglosan en el balance de la siguiente forma:
Deudas con
entidades de crédito  Derivadosy otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Pasivos financieros no corrientes
Deudas a largo plazo 561.813 665.021 - - 561.813 665.021
561.813  665.021 - - 561.813 665.021
Pasivos financieros corrientes
Deudas a corto plazo 103.208 100.815 103.208  100.815
Acreed. comerciales y otras cuentas a pagar = - 5.575 3.307 5.675 3.307
103.208 100.815 5.575 3.307 108.783 104.122
665.021  765.836 5.575 3.307 _ 670.596  769.143

11.1. Deudas con entidades de crédito

El detalle de las deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de

diciembre de 2019 es la siguiente:

2020 2019
A largo plazo
Préstamos con entidades de crédito 561.813 665.021
561.813 665.021
A corto plazo
Préstamos con entidades de crédito 103.208 100.815
103.208 100.815
665.021 765.836
Préstamos v créditos de entidades de crédito
El detalle de los préstamos y créditos de entidades de credito es el siguiente:
Importe Deudaa Deuda a Tipo de
concedido largo Plazo Corto Plazo Vencimiento _ interés
Préstamo 1 500.000 500.000 27/07/2022  2,30%
Préstamo 2 500.000 651.813 103.208 27/07/2022  2,30%
1.000.000 561.813 103.208
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11.2. Derivados y otros

El detalle de los pasivos financieros clasificados en esta categoria, a 31 de diciembre de 2020 y
2019, es el siguiente:

2020 2019

A corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.448 3.307
Deudas a corto plazo 127 -
5.575 3.307
5.575 3.307

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019 es Ia
siguiente:

2020 2019
Acreedores varios 5448 3.307
5.448 3.307

11.3.  Clasificacién por vencimientos

La informacion sobre pasivos financieros de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2020, segun
sus vencimientos, es el siguiente:

2020 2021 2022 2023 2024 Total

Préstamos y créditos de entidades de credito 103.208 561.813 - - - 6685.021
Otros pasivos financieros 127 - - - - 127
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.448 - - - - 5.448

108.783 561.813 - - - 670.596

11.4.  Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. ‘Deber de informacién’ de la Ley 15/2010, de 5 de julio

A continuacion, se detalla la informacién requerida por la Disposicién final segunda de la Ley
31/2014, de 3 de diciembre, relativa al periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales, que ha sido preparada aplicando la Resolucién del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas de fecha 29 de enero de 2016. Dicha informacién se refiere al ambito
nacional al que se aplica la normativa:

2020 2019
_Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 19 19
Ratio de operaciones pagadas 20 20
Ratio de operaciones pendientes de pago 2 2
Importe Importe
Total pagos realizados 105.808 157.468
Total pagos pendientes 5.448 3.307

Se entendera por ‘Periodo medio de pago a proveedores’ al plazo que transcurre desde la
entrega de bienes o prestacién de servicios a cargo del proveedor, hasta el pago de la
operacion.

Dicho ‘Periodo medio de pago a proveedores’ se calcula como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio del ratio de operaciones pagadas por el importe total de los pago
realizados, mas la ratio de operaciones pendientes de pago por el importe total de pag

pendientes y, en el denominador, por el importe total de pagos realizados y los pag
pendientes.
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El ratio de operaciones pagadas se calcula como el cociente formado en el numerador por el
sumatorio de los productos correspondientes a los importes pagados, por el nimero de dias de
pago (dias naturales transcurridos desde que se inicia el cémputo del plazo hasta el pago
material de operacion) y, en el denominador, el importe total de pagos realizados.

Asimismo, el ratio de operaciones pendientes de pago corresponde al cociente formulada en el
numerador por el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pendientes de
pago, por el nimero de dias pendiente de pago (dias naturales transcurridos que se inicia el
computo del plazo hasta el dia de cierre de las Cuentas Anuales) y, en el denominador, el
importe total de pagos pendientes.

12. SITUACION FISCAL

De acuerdo con la legislacion fiscal en vigor, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados, hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los cuatro ultimos anos para todos los impuestos gue
le son aplicables. En opinién del Consejo de Administracion 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.

A partir del 1 de enero de 2016, la Sociedad, forma parte de un grupo de consolidacion fiscal,
n° 397/16. Sociedad dominante INMOAN, S.L. CIF B79000832. Sociedades dependientes,
ademas de Avalon Private Equity, SCR, S.A, La Casa Grande de Salinas, S.L. CIF
B84891027, Red Tecnologica de Servicios de Asistencia Sanitaria, S.A. CIF A80268188, Vocari
Global S.L. CIF B92930619 y b.Vocari Real Estate, S.L. con CIF B87373312.

El articulo 50 de la Ley del Impuesto de Sociedades 27/2014, de 28 de noviembre, establece la
exencion del 99% de las rentas derivadas de la transmision de valores de la participacion en el
capital de empresas o entidades a las que se refiere el articulo 3 de la Ley 22/2014, de 13 de
noviembre, reguladora de las Entidades de Capital de Riesgo y sus Sociedades Gestoras.

12.1. Saldos con las Administraciones Puablicas

El detalle de los saldos relativos a activos fiscales y pasivos fiscales, a 31 de diciembre de
2020 y a 31 de diciembre de 2019, es el siguiente:

2020 2019

Activos por impuesto diferido (Nota 12.3) 809.007 669.996

Otros créditos con las Administraciones Piblicas 15.528 114.155

Hacienda Publica Deudora por VA 15.528 114.155
824.535 784.151

Pasivos por impuesto diferido (Nota 12.3) 3.202 41.538

Otras deudas con las Administraciones Publicas 3.016 167.049

IRPF 1.848 166.011
Seguridad Social 1.168 1.03

6.218
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12.2. Calculo del Impuesto sobre Sociedades

La conciliacion entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible
(resultado fiscal) del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2020, es la siguiente:

Ingresos y gastos directamente
Cuenta de pérdidas ¥ ganancias imputados al patrimonio neto
Aumentos Disminuciones Total Aur Disminuciones Total

Salda de ingresos y gastos del ejercicio

Operaciones continuadas - - 14.961 - - -
- - 14.961 - - -
Impuesto sobre Sociedades
Operaciones continuadas - - (41.5886) - -
- - (41.586) -
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio antes
de impuestos - - (26.525) - - -
Diferencias permanentes - (138.720)  (139.720) - - -
Compensacién de bases impanibles negativas de
ejercicios anteriores 166,345 - 166.2345 - - -
Base imponible (resultado fiscal) 166,345 (138.720) - - - -

La conciliacién entre el gasto/(ingreso) por impuesto sobre beneficios y el resultado de
multiplicar los tipos de gravamenes aplicables al total de ingresos y gastos reconocidos,
diferenciados el saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias, a 31 de diciembre de 2020 ya 31
de diciembre de 2019, se desglosa como sigue:

2020 2018
Ingresos y
gastos
imputados
Cuenta de Cuenta de Cuenta de directamente al
pérdidas y pérdidas y pérdidas y patrimonio
_ganancias _ganancias _ganancias neto
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio antes de impuestos (26.625) - 1.064.973 -
Carga impositiva teorica (fipo impositivo 25%) (6.5586) - 266.243 -
Exencion plusvalia venta de participaciones (34.930) - (192.994) -
Gasto I{ingreso) impositivo efectiveo (41.586) - 73.250 -
El gasto / (ingreso) por impuesto sobre beneficios se desglosa como sigue:
2020 2019
Directamente Directamente

Cuentade Imputadosal Cuentade imputados al
pérdidas y patrimonio pérdidas y patrimonio

_Yanancias neto ganancias neto
Impuesto corriente (41.586) - 73.250 -
Compensacion de bases imponibles negativas 41,586 - (73.250) -

El calculo del Impuesto sobre Sociedades a pagar, para los ejercicios 2020 y 2019 es el
siguiente:

2020 2019
Impuesto corriente (41.586) 73.250
Aplicacion de créditos fiscales 41.586 (73.250)
Retenciones (290) (7.201)
Impuesto sobre Sociedades a pagar/(recuperar) {290) {?.ZW
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Durante el ejercicio 2016 la Sociedad se acogié al régimen de tributacion de consolidacion
fiscal, por este motivo, la deuda que se deriva de la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades
sera a cuenta de la Sociedad dominante del Grupo Fiscal Inmoan, SL., la cual, sera la
encargada de atender las obligaciones materiales y fiscales que se deriven del régimen de
consolidacion fiscal y de solicitar la devolucion que, en su caso, corresponda al grupo fiscal.

12.3. Activos y pasivos por impuesto diferido

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen los activos y pasivos por
impuesto diferido, a 31 de diciembre de 2020, son los siguientes:

Variaciones reflejadas en
Saldo Cuenta de pérdidas _‘-Patrimoi"iid Saldo

inicial y ganancias . __neto final

Activos por impuesto diferido
Créditos por Bases imponibles negativas 453.087 - & 453.087
Plusvalia de activos financieros disp. para la venta 216.909 139.011 355.920
669.996 139,011 - 809.007

Pasivos por impuesto diferido
Plusvalia de activos financieros disp. para |la venta 41.538 (36.336) - 3.202
41.538 {38.336) - 3.202

12.4. Bases imponibles negativas pendientes de compensacion

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad posee bases imponibles negativas pendientes de
compensar por 1.812.347 euros, para las cuales se mantienen registrados los correspondientes
activos por impuesto diferido conforme la expectativa de generacion de resultados positivos
futuros.

El detalle de los créditos fiscales asociados a las bases imponibles negativas es el siguiente:

Ejercicio de generacién Bases Imponibles Crédito fiscal activado
2011 105.132 26.283
2012 1.707.214 426.804
1.812.347 453.087

13. INGRESOS Y GASTOS
13.1. Ingresos financieros

El detalle de ingresos financieros, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, es
el siguiente:

2020 2019

Ingresos de participaciones en instrumentos de patrimonio 1.246 236.4.
Ingresos de créditos a largo plazo, empresas del grupo 280 8.511
1.526 244.948
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13.2. Gastos financieros

El detalle de gastos financieros, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, es el
siguiente;

2020 2019
Intereses por deudas con entidades de crédito 16.839 19.163
16.839 19.163

13.3. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros

La composicion de los resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones
financieras, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, es el siguiente:

2020 2019

Beneficios de disponibles para la venta 139.720 1.641.219
Perdidas de disponibles para la venta (16.080) (302.026)
123.640 774.745

13.4.  Otros ingresos de explotaci6n

El detalle de otros ingresos de explotacién, a 31 de diciembre 2020 y a 31 de diciembre de
2019, es la siguiente:

2020 2019

Otros ingresos de explotacién
Prestacién de servicios - =
Ingreso por arrendamientos 409 376
409 376

13.5. Cargas sociales

El detalle de cargas sociales, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, es el
siguiente:

2020 2019

Seguridad social 10.860 7772
Ofras cargas sociales 350 3
11.210 7.772

13.6. Otros Resultados

El detalle de otros resultados, a 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, es Ia
siguiente:

2020 2019
Gastos Excepcionales - 5
Ingresos Excepcionales 5 236.365
z 236.365
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14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
14.1. Detalle de entidades vinculadas

Las partes vinculadas con las que la Sociedad ha realizado transacciones durante el ejercicio
2020 y 2019, asi como la naturaleza de dicha vinculacion, es la siguiente:

Naturaleza de la

Sociedad : vinculacion
Inmoan, S.L. ' Accionista mayoritario
Redsa, S.A. Empresa del grupo
Administradores Consejeros

Las transacciones realizadas con partes vinculadas corresponden a operaciones del trafico
normal de la Sociedad y se realizan a precios de mercado, los cuales son similares a los
aplicados a entidades no vinculadas.

14.2. Saldos y transacciones con partes vinculadas

A 31 de diciembre de 2020 no se mantenia créditos con Inmoan, S.L. A 31 de diciembre de
5019 se mantuvo un crédito con Inmoan, S.L. por importe de 1.774.359 euros registrado en el
epigrafe de “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto pfazo”.

A 31 de diciembre de 2020 se mantiene un crédito con Redsa, S.A. por importe de 2.050.500
euros (2.850.000 euros en 2019) registrado en el epigrafe de “Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a corfo plazo”.

Los saldos mantenidos con entidades vinculadas, a 31 de diciembre de 2020 y 2019, son los
siguientes:

2020 fnmoan, S.L.
Deudores 7.201
7.201

2019 Inmoan, S.L.
Deudores 80.539
80.539

Las transacciones realizadas con partes vinculadas durante los ejercicios 2020 y 2019, fueron
las siguientes:

2020 Inmoan, S.L.
Servicios recibidos (_60.0@)_
{60.000)
2019 Inmoan, S.L.
Servicios recibidos (60.000)
Prestacién de servicios 43.802
(16.198)

No se han producido correcciones valorativas por deudas de dudoso cobro relacionadas con
saldos pendientes anteriores.

No se han reconocido gastos en &l gjercicio como consecuencia de deudas incobrables o de
dudoso cobro de partes vinculadas.
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14.3. Administradores y Alta Direccién

No se ha devengado cantidad alguna en favor de los miembros del Consejo de Administracion,
en concepto de dietas de asistencia a las reuniones de los Organos de Administracién de la
Sociedad.

No se han satisfecho remuneraciones a los consejeros de la Sociedad por su funcion de
representacion de la misma.

La Sociedad no tiene contratos de Alta Direccién.

El Consejo de Administracion de la Sociedad no ha llevado a cabo durante el ejercicio
operaciones ajenas al tréfico ordinario, o que no se hayan realizado en condiciones normales
de mercado con la Sociedad.

La Sociedad no ha efectuado durante el ejercicio ningun anticipo ni ha concedido ningun
crédito al personal de la Alta Direccion ni a los miembros del Consejo de Administracion.

14.4. Informacién exigida por los articulos 229 a 231 de la Ley de Sociedades de
Capital

De conformidad con lo establecido en los articulos 229 a 231 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, durante el ejercicio 2020 los miembros del Consejo de Administracion y personas
vinculadas a los mismos no han mantenido participaciones en el capital de sociedades con el
mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la
Sociedad y no han realizado actividades por cuenta propia o ajena al mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad.

15. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las politicas de gestién de riesgos de la Sociedad son establecidas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad. En base a estas politicas, el Departamento Financiero de la
Sociedad ha establecido una serie de procedimientos y controles que permiten identificar,
medir y gestionar los riesgos derivados de la actividad con instrumentos financieros. La
actividad con instrumentos financieros expone a la Sociedad al riesgo de crédito, de mercado y
de liquidez.

15.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible perdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad, es decir, por la posibilidad de no
recuperar los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

La politica de la Sociedad referente al riesgo de crédito consiste en la rigurosa seleccién de
prestatarios, asi como en el adecuado seguimiento de los mismos.

El riesgo de crédito de los fondos liquidos, instrumentos financieros derivados y ofras
inversiones financieras es limitado ya que la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos
equivalentes en entidades de elevado nivel crediticio. Adicionalmente, no hay concentracién
significativa de riesgo de crédito.

La exposicion maxima al riesgo de crédito mantenida por la Sociedad esta principalmente
representada por el valor en libros de los activos desglosados en la Nota 7.

16.2. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cam bios en
los precios de mercado. E| riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo de
cambio y otros riesgos de precio.




Riesgo de tipo de interes

El riesgo de tipo de interés se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el
valor razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a
cambios en los tipos de interés de mercado. La exposicion de la Sociedad al riesgo de cambios
en los tipos de interés se debe principalmente a los prestamos y créditos recibidos a largo

plazo a tipos de interés variable.

Tanto el efectivo como los activos liquidos de la Sociedad estan expuestos al riesgo de tipo de
interés, el cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de
caja. A pesar de ello, la exposicién de los mismos a este riesgo no es relevante en relacion con

el patrimonio.
Riesgo de tipe de cambio

El riesgo de tipo de cambio se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el
valor razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a

fluctuaciones en los tipos de cambio.

La exposicion de la Sociedad al riesgo de tipo de cambio no se considera relevante por la

naturaleza de los activos y pasivos de la Sociedad.

Otros riesgos de precio

Las acciones cotizadas y no cotizadas y los fondos de inversion estan sujetos a variaciones en
su valor razonable causadas por el precio de mercado de estas inversiones. La Sociedad
gestiona este riesgo mediante la diversificacion de las inversiones y la existencia de limites

individuales y globales para la contratacion de dichos instrumentos.

El objetivo principal de la politica de inversiones de la Sociedad es maximizar la rentabilidad de
las inversiones, manteniendo los riesgos controlados. A efectos del control del riesgo de las

inversiones en sociedades, la Sociedad toma las siguientes medidas:

o Diversificacion de la composicién de la cartera, tanto a nivel de importes como de

segmentos de mercado objeto de inversion.

e Andlisis previo a la realizacion de cada inversion.

¢ Seguimiento y control continuado de las principales variables econémicas y de

mercado que afectan a cada inversion en cartera.

» Seguimiento y eleccion del momento adecuado para la desinversion, manteniendo una

politica de rotacion periédica de Ias inversiones.

15.3. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer de
fondos liquidos, o acceder a ellos, en la cuantia suficiente vy al coste adecuado, para hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es mantener las

disponibilidades liquidas necesarias.

La politica de liquidez seguida por la Sociedad esta orientada a asegurar el cumplimiento de los
compromisos de pago adquiridos sin tener que recurtir a la obtencion de fondos en condiciones

gravosas.

El riesgo de liquidez de la Sociedad se considera bajo, tanto por la estructura de cobros
pagos, como por la prudencia en las cuantias y plazos de las colocaciones de tesoreria

efectuadas.
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16. OTRA INFORMACION

16.1.  Estructura del personal
A continuacién, se detalla la plantilla media de trabajadores de los ejercicios 2020 y 2019:

N.° de personas empleadas al cierre del ejercicio Numero medio de
personas empleadas
Mujeras Hombres Total en el ejercicio
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Empleados de tipo administrativo 1 G| - - 1 1 1 1
1 1 - = 1 1 1 1

El Consejo de Administracion esta formado por 3 hombres, y en ninglin caso forman parte de la
plantilla de la Sociedad.

No existe personal con discapacidad mayor o igual al 33%.
16.2. Honorarios de auditoria

Los honorarios devengados en el ejercicio 2020 por los auditores de cuentas y de las
sociedades pertenecientes al mismo grupo de sociedades a la que perteneciese el auditor, o
sociedad con la que el auditor esté vinculado por propiedad comun, gestion o control, por la
sociedad Grosclaude & Partners, S.L.P., ascendieron a 4.179 euros (4.179 euros en 2019) en
relacion con los trabajos de auditoria de las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio
2020. Adicionalmente, los honorarios abonados por otros {rabajos ascendieron a 1.540 euros
en 2020 (1.540 euros en 2019).

16.3. Informacién sobre Medio Ambiente

El Consejo de Administracién de la Sociedad estima que no existen contingencias significativas
relativas a la proteccion y mejora del medio ambiente, no considerando necesario registrar
provision alguna en tal sentido.

Dado que las actividades desarrolladas por la sociedad no implican riesgos para el medio
ambiente, no se dispone de sistemas o equipos destinados a la minimizacién del impacto
medioambiental producido por estos, ni se ha incurrido, ni se espera incurrir en gastos de
ningun tipo, ni en inversiones para su proteccion.

En la contabilidad correspondiente a las presentes Cuentas Anuales no existe ningun Derecho
de emision de gases de efecto invernadero que deba ser incluido de acuerdo con la Norma de
elaboracién de Cuentas Anuales, como asimismo conforme a la Resolucién de la D.G.N.R. de
fecha 6 de abril de 2010.

Asimismo, no existen contingencias relacionadas con sanciones o medidas de caracter
provisional, en los términos previsto en la Ley.

17. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen hechos posteriores relevantes que se estime poner de manifiesto para facilitar |a
comprensién de las Cuentas Anuales objeto de presentacién, con el fin de que las mismas
presenten la imagen fiel de la Sociedad.

e
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El Consejo de Administracion de Avalon Private Equity, SCR, S.A. de Regimen
simplificado, procede a formular las presentes Cuentas Anuales del ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2020, compuestas por el Balance, las Cuentas de Orden, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y la
Memoria, numeradas de la pagina 1 a la 40, ambas inclusive, siendo firmadas, en cada una de
sus hojas, a efectos de identificacion, por la Vicesecretaria del Consejo de Administracion.

En Madrid, a 31 de marzo de 2021

FIRMANTES FIRMA

D. Joaquin Moya-Angeler Cabrera
(Presidente del Consejo de Administracion)

D. Enrique Miguel Moya-Angeler Linares
(Secretario del Consejo de Administracion)

D. Antonio Daniel Moya-Angeler Linares
(Vocal del Consejo de Administracion)

D.? Eva Marfa Pefia Martinez
(Vicesecretaria no consejera del Consejo de
Administracién)




AVALON PRIVATE EQUITY, SCR, S.A. DE REGIMEN SIMPLIFICADO

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2020

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DE LA SOCIEDAD

La Sociedad ha evolucionado durante el ejercicio que se cierra de acuerdo con las previsiones iniciales,
cerrando el ejercicio 2020 con un beneficio neto de impuestos de 14.961 euros.

La dinamica cambiante del entorno hace que Avalon siga desarrollando de manera continuada sus
programas de inversion, maximizando su rentabilidad y manteniendo siempre los riesgos controlados. El
objetivo principal de la Sociedad es la ampliacion de la cartera de participaciones en nuevos proyectos
viables y rentables, sobre todo centrados en valores que no coticen en el primer mercado de la Bolsa de
Valores.

En 2021 se espera captar nuevos proyectos rentables y efectivos, lo cual redundara en un mejor
cumplimiento de los objetivos de la Sociedad.

2. SITUACION DE LA SOCIEDAD

La situacién econdémica de la compafia queda reflejada cuantitativamente en el Balance. Cuentas de
Orden, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de
Efectivo y Memoria, que integran las Cuentas Anuales del ejercicio que se cierra.

Las magnitudes mas significativas sobre la situacion de la Sociedad, asi como su evolucion histérica, se
exponen en el siguiente cuadro:

Concepto 2020 2019
Activo. Total General 7.856.928 10.938.806
Fondos propios 7.900.325 10.047.473

La disminucién de los Fondos propios corresponde con la compra de acciones propias por importe de
1.064.164 euros y la aprobacién de un dividendo a cuenta por importe de 1.097.945 euros.

3. GESTION DE RIESGOS

Las politicas de gestion de riesgos de la Sociedad son establecidas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad. En base a estas politicas, el Departamento Financiero de la Sociedad ha establecido una serie
de procedimientos y controles que permiten identificar, medir y gestionar los riesgos derivados de la
actividad con instrumentos financieros. La actividad con instrumentos financieros expone a la Sociedad al
riesgo de crédito, de mercado y de liquidez.

a. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible perdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Sociedad, es decir, por la posibilidad de no recuperar los activos
financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

La politica de la Sociedad referente al riesgo de crédito consiste en la rigurosa seleccion de prestatarios,
asi como en el adecuado seguimiento de los mismos.

El riesgo de crédito de los fondos liquidos, instrumentos financieros derivados y ofras inversiones
financieras es limitado porque la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en
entidades de elevado nivel crediticio.
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b. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable o en
los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los precios de mercado. El
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9. PERIODO MEDIO DE PAGO A SUS PROVEEDORES

A continuacion, se detalla la informacion requerida por la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de
3 de diciembre, relativa al periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales, que ha sido
preparada aplicando la Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de fecha 29 de
enero de 2016. Dicha informacién se refiere al ambito nacional al que se aplica la normativa:

2020 2019
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 19 19
Ratio de operaciones pagadas 20 20
Ratio de operaciones pendientes de pago 2 2
importe Importe
Total pagos realizados 105.808 157.468
Total pagos pendientes 5.448 3.307

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulan un aplazamiento superior al plazo

legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2020 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.
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Queda formulado el Informe de Gestién por el Consejo de Administracion de la Sociedad el dia 31 de
marzo de 2021, siendo firmado, en cada una de sus hojas, a efectos de identificacion, por la Vicesecretaria
del Consejo de Administracion.

En Madrid, a 31 de marzo de 2021

FIRMANTES FIRMA

D. Joaquin Moya-Angeler Cabrera \ l/ —
(Presidente del Consejo de Administracion) s ﬂ
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D. Enrique Miguel Moya-Angeler Linares \

(Secretario del Consejo de Administracién) ‘;ﬁx

D. Antonio Daniel Moya-Angeler Linares
(Vocal del Consejo de Administracion)

D.? Eva Maria Pefia Martinez
(Vicesecretaria no Consejera del Consejo de
Administracion)




