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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A PORTOBELLO CAPITAL GESTION, S.G.E.I.C., S.A., Sociedad Gestora de PORTOBELLO FONDO IV,
FONDO DE CAPITAL RIESGO, por encargo de la Direccién de la Sociedad Gestora:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de PORTOBELLO FONDO IV, FONDO DE CAPITAL RIESGO (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asf como
de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual 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 reqguladora de [a actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

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

Existencia y valoracién de las inversiones financieras

Descripcién La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras del Fondo,
incluyendo aquellas en empresas del grupo y asociadas, se encuentra descrita en la
Nota 4.c.1 de la memoria adjunta, y en la Nota 5 de [a citada memoria se encuentra
detallada la mencionada cartera al 31 de diciembre de 2022.

Identificamos esta drea como aspecto mds relevante de nuestra auditoria del Fondo
por la repercusién gue la valoracién de la cartera de inversiones financieras tiene en
el patrimonio neto del Fondo.

Nuestra

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

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

Hemos obtenido la documentacién justificativa relativa a [a existencia de las
inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022.

Hemos realizado procedimientos de auditoria para comprobar la valoracién de
la totalidad de la cartera de inversiones financieras.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por [a normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas, asf como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacidn. Si, basdndonos 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 pdrrafo anterior, la informacién que

contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.
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Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o 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
estdn libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

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

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

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

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las

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

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditorfa.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, l0s riesgos
considerados mas significativos.

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

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

INSTITUTO DE CENSORES JURADDS de Cuentas con el N° SO530)

pE CUENTAS DE ESPANA

ERNST & YOUNG, S.L.

2023 Num. 01/23/05321 - —
rtin Diaz
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR Héctor Mart d

....................... (Inscrito en el Registro Oficial de Auditores

Informe de auditoria de cuentas sujeto de Cuentas con el N° 21679)
ala normativa de auditoria de cuentas
espaiiola o internacional

28 de abril de 2023
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PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV, F.C.R.

Balance a 31 de diciembre de 2022 y 2021

ACTIVO

A) ACTIVO CORRIENTE

I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
II. Periodificaciones

II1. Inversiones financieras a corto plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Préstamos y créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros activos financieros

IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
1. Créditos a empresas
2. Valores representativos de deudas

V. Inversiones financieras a corto plazo
V. Deudores

VI. Otros activos corrientes

B) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos por impuesto diferido

IL. Inversiones financieras a largo plazo

1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades

2. Préstamos y créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros activos financieros

IIL Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades
2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros

IV. Inmovilizado material
V. Inmovilizado intangible

VI. Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO (A+B)

Euros
Notas 2022 2021
34.556.418,56 3.690.550,52
6 12.056.649,00 3.515.593,75
5 22.191.206,12 -
22.191.206,12 -
308.563,44 174.956,77
361.424.088,57 343.631.741,30
5 113.400,90 121.619,56
113.400,90 121.619,56
S 361.310.687,67 343.510.121,74

361.310.687,67 343.510.121,74
361.310.687,67 343.510.121,74

395.980.507,13  347.322.291,82




PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV, F.C.R.

Balance a 31 de diciembre de 2022 y 2021

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PASIVO CORRIENTE

I. Periodificaciones

I1. Acreedores y cuentas a pagar

II1. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
1V. Deudas a corto plazo

V. Provisiones a corto plazo

VL. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE

L. Periodificaciones

II. Pasivos por impuesto diferido

I11. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
IV. Deudas a largo plazo

V. Provisiones a largo plazo

VI. Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO (A+B)

C) PATRIMONIO NETO

C-1) FONDOS REEMBOLSABLES
I) Capital

Escriturado

Menos: capital no exigido

I1) Participes

1I1) Prima de emisi6n

1V) Reservas

V) Instrumentos de capital propios (-)
VI) Resuitados de ejercicios anteriores (+/-)
VII) Otras aportaciones de socios
VIII) Resultado del ejercicio (+/-)

IX) Dividendos a cuenta (-)

X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO

I) Activos financieros disponibles para la venta
111) Otros

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

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

Euros
Notas 2022 2021
100.260.114,17 50.852.315,95
8 111.011,34 149.532,58
8 100.149.102,83 50.702.783,37
1.222.519,82 1.199.725,05
Syl4 1.222.519,82 1.199.725,05
101.482.633,99 52.052.041,00
294.497.873,14 295.270.250,82
294.497.873,14 295.270.250,82
7 362.662.860,00 359.193.290,00
(121.000.133,47)  (89.680.323,88)
63.480.742,51 54.902.597,13
3 (10.645.595,90) (29.145.312,43)
395.980.507,13 347.322.291,82

~




PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV, F.C.R.

Balance a 31 de diciembre de 2022 y 2021

CUENTAS DE ORDEN

1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO

1. Avales y garantias concedidos

2. Avales y garantias recibidos

3. 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

5. Resto de derivados

6. Compromisos con socios o participes

7. Otros riesgos y compromisos

2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

1. Patrimonio total comprometido

2. Patrimonio comprometido no exigido

3. Activos fallidos

4. Pérdidas fiscales a compensar

5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)

6. Deterioro capital inicio grupo

7. Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)

2022 2021
1.075.832.950,34  898.098.544,14
600.000.000,00 600.000.000,00
176.030.894,65 185.904.112,87
69.742.768,31 58.730.587,56
230.059.287,38 53.463.843,71
1.075.832.950,34  898.098.544,14




PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV, F.C.R.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021

1. Ingresos financieros (+)
L.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2. Otros ingresos financieros

2. Gastos financieros (-)
2.1. Intereses y cargas asimiladas
2.2. Otros gastos financieros

3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) (+/-)
3.1. Resultados por enajenaciones {netos) (+/-)
3.1.1. Instrumentos de patrimonio
3.1.2. Valores representativos de deuda
3.1.3. Otras inversiones financieras
3.2. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-)

4. Otros resultados de explotacion (+/-)
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+)
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
4.1.2 Otras comisiones € ingresos
4.2. Comisiones satisfechas. (-)
4.2.1. Comision de gestion
4.2.2. Otras comisiones y gastos
MARGEN BRUTO
5. Gastos de Personal (-)
6. Otros gastos de explotacion (-)
7. Amortizacion del inmovilizado (-)
8. Excesos de provisiones (+)
RESULTADO DE EXPLOTACION
9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-)
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-)

11. Otros (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios (-)

RESULTADO DEL EJERCICIO

Euros
Notas 2022 2021
10.1 5.311.409,71 571.098,47
5.286.829.,41 571.098,47
24.580,30 -
10.2 (1.791.420,38)  (1.681.221,66)

(1.791.420,38)  (1.681.221,66)

(3.852.036,90)

103 (16.025.039,65)
- (2.500,00)

- (189.043,21)
(3.852.036,90)  (15.833.496,44)
10.4 (9.557.532,25)  (11.556.775,07)
(9.557.532,25)  (11.556.775,07)
(9.557.532,25)  (11.556.775,07)
(9.889.579,82) (28.691.937,91)

10.5 (756.016,08) (453.374,52)
(10.645.595,90) (29.145.312,43)
(10.645.595,90) (29.145.312,43)

9 - -

(10.645.595,90) (29.145.312,43)




PORTOBELLO CAPITAL FONDO 1V,
FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL. PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO TERMINADO
Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(Datos en euros)



PORTOBELLO CAPITAL FONDO 1V, F.C.R.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 y 2021

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio
neto

I Por valoracién instrumentos financieros.

1. Activos financieros disponibles para la venta.

2. Otros ingresos/gastos.

I1. Por coberturas de flujos de efectivo.

I11. Subvenciones, donaciones y legados recibidos.

IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes.

V. Efecto impositivo.

B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el
patrimonio neto (I+II+111+IV+V)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
VL. Por valoracién de instrumentos financieros.

1. Activos financieros disponibles para la venta.

2. Otros ingresos/gastos.

VII. Por coberturas de flujos de efectivo.

VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos.

IX. Efecto impositivo.

C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A
+B+0C)

Notas de la Euros
Memoria 2022 2021
3 (10.645.595,90) (29.145.312,43)

(10.645.595,90)  (29.145.312,43)
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PORTOBELLO CAPITAL FONDO 1V,
FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
CORRESPONDIENTE DEL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(Datos en euros)



PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV, F.C.R.

Estado de Flujos de Efectivo

correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

L. Resultado del ejercicio antes de impuestos.

2. Ajustes del resultado.

a) Amortizacion del inmovilizado

b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-)

¢) Variacion de provisiones (+/-)(+)

d) [mputacion de subvenciones (-)

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

h) Gastos financieros (+)

i) Diferencias de cambio (+/-)

j) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
K) Olius ingiesus y gastos (/1)

3. Cambios en el capital corriente.

a) Existencias (+/-)

b) Deudores y olras cuentas a cobrar (+/-)

¢) Otros activos corrientes (+/-)

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

e) Otros pasivos corrientes (+/-)

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

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

b) Cobros de dividendos (+)

c) Cobros de intereses (+)

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

¢) Otros pagos (cobros) (-/+)

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

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (-)

a) Empresas del grupo y asociadas

b) [nmovilizado intangible

¢) Inmovilizado material

d) Inversiones inmobiliarias

e) Otros activos financieros

) Activos no corrientes mantenidos para venta
g) Otros activos

7. Cobros por desinversiones (+)

a) Empresas del grupo y asociadas

b) lamovilizado intangible

¢} Inmovilizado material

d) [nversiones inmobiliarias

) Otros activos financieros

f) Activos no corrientes mantenidos para venta
g) Otros activos

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (+6/-7)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

9. Cabros y pagos por instrumentos de patrimonio
a) Emision de instrumentos de patrimonio (+)
b) Amortizacion de instrumentos de patrimonio (-)
c) Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio (-}
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (+)
€) Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+)
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo linanciero
a) Emision
1. Obligaciones y otros valores negociables (+)
2 Deudas con entidades de crédito (+)
3 Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)
4 Otras deudas (+)
b) Devolucion y amortizacion de
| Obligaciones y olros valores negociables (-)
2 Deudas con entidades de crédito (-)
3 Deudas con empresas del grupo y asociadas (-}
4 Otras deudas (-)

d

L1. Pagos por divid
a) Dividendos (-)
b) Remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-)

y remuneraci de otros instr tos de patrimonio

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

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Euros
Notas 2022 2021

3 (10.645.595,90) (29.145.312,43)
332.047,57 17.135.162,84
103 3852 036,90 16 025 039,65
101 (5.311409,71) (571 098,47)
102 1.791 420,38 1 681 221,66
(163.912,91) (7.884,37)
(133 606,67) (9.768 41)
(38 521,24) 1884,04

8215,00 P
3.748.794,29 (758.024,04)
(1321412,96) (759251,72)

5 5044 480,00 -
2572725 1227,68
(6.728.666,95) (12.776.058,00)
(58.353.030,00) (126.453.249,78)
5 (58 353 030,00) {126 453 249,78)
14.750.427,17 89.226.291,33
§ 14 75042717 89226 291,33
(43.602.602,83) (37.226.958,45)
9.873.218,22 86.028.605,07
7 20 642 205,38 86 028 605,07

7 (10.768 987,16) -
48.999.106,81 (35.722.648,81)
99.353 038,00 106 440,825,00
¥ 99.353 038,00 106 440 825,00
(50353 931,19) (142 163 473.4))
8 (50.353 931,19) (142 163 47381)
58.872.325,03 50.305.956,26
8.541.055,25 302.939,81
6 3.515.593,75 3.818.533,56
6 12.056.649,00 3.515.593,75
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PORTOBELLO CAPITAL FONDO 1V,
FONDO DE CAPITAL RIESGO

MEMORIA DEL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022



PORTOBELLO CAPITAL FONDO 1V, F.C.R.

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV, FONDO DE CAPITAL RIESGO (en adelante el
Fondo), es un Fondo de Capital Riesgo, constituido en Madrid el 21 de abril de 2017.

Con fecha 28 de abril de 2017, la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.),
comunicé al Fondo su inscripcion en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital
Riesgo con el nimero 213.

La direccion, administracion y representacion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora,
que es Portobello Capital Gestion, S.G.E.C.R., S.A. Su domicilio social esta en Madrid, Calle
Almagro 36.

El Fondo tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de toma de la
participacion no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro
mercado equivalente de la Union Europea o del resto de paises de la OCDE. Asimismo, de
acuerdo con lo establecido en la Ley 22/2014, el Fondo podra igualmente extender su objeto
principal a la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que
coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Union Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro del periodo establecido en la Ley
22/2014. De conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los Fondos de
Capital-Riesgo, también tendran la consideraciéon de empresas no financieras aquellas
entidades cuya actividad principal sea la tenencia de acciones o participaciones emitidas por
entidades pertenecientes a sectores no financieros.

Con la excepcion establecida en el Articulo 18 del Reglamento para el Participe en Mora, no
esta previsto inicialmente, salvo que la Sociedad Gestora determine lo contrario en interés del
Fondo y de sus Participes, el reembolso total ni parcial de Participaciones del Fondo hasta la
disolucidn y liquidacion del mismo, y, en cualquier caso, los reembolsos deberan realizarse
para todos los Participes y en los mismos porcentajes que cada uno de los Participes ostenta en
el Fondo.

El Fondo se constituye con una duracion de diez afios, a contar desde la fecha de su
constitucion. Esta duracion podra aumentarse a propuesta de la Sociedad Gestora por dos
periodos sucesivos de un afio cada uno.



Su operativa se encuentra sujeta principalmente a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo (ECR), otras entidades de
inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva
de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, que hasta la fecha regulaba las actividades de las entidades de capital
riesgo y de sus sociedades gestoras; fue publicada en el BOE de 13 de noviembre y entré en
vigor el 14 de noviembre de 2014 y deroga la Ley 25/2005, de 24 de noviembre.

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

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

Los aspectos mas significativos en relaciéon con los requerimientos legales para los fondos de
capital-riesgo son los siguientes:

a) El patrimonio minimo seréa de 1.650.000 euros.

b) Debera mantener al cierre del ejercicio un coeficiente de inversion obligatorio cuyas
caracteristicas son:

- Ademas de cumplir con la politica de inversiones establecida en sus Estatutos,
debera mantener, como minimo, el 60% de su activo computable invertido en
acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, a la
suscripcion o adquisicion de acciones o participaciones en el capital de empresas
que son objeto de su actividad, asi como a préstamos participativos a empresas
que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad
esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de modo que sea nula si la
empresa no obtiene beneficios.

- Dentro de este porcentaje, podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total
de su activo computable a otros préstamos participativos a empresas que sean
objeto de su actividad principal y hasta el 100% del total de su activo computable
en la adquisicion de acciones o participaciones de entidades de capital-riesgo si
bien, en este ultimo caso, con ciertas restricciones adicionales.

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



- En el caso de que una Entidad de Capital Riesgo tenga una participacion en una
entidad que sea admitida a cotizacion en un mercado no incluido en el apartado
anterior, dicha participacion podra computarse dentro del coeficiente obligatorio
de inversidn durante un plazo maximo de tres afios, contados desde la fecha en
que se hubiera producido la admision a cotizacion de esta Gltima. Transcurrido el
plazo sefialado, dicha participacion debera computarse dentro del coeficiente de
libre disposicion. Lo anterior se aplicara asimismo cuando la Entidad de Capital
Riesgo tenga concedido un préstamo participativo a dicho tipo de entidad.

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

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

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

- Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que determine el Ministerio de
Economia, o con su delegacioén expresa la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

- Préstamos participativos.

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

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

e) Podrén invertir hasta el 25% de su activo computable en empresas pertenecientes a su

grupo o al de su sociedad gestora tal y como se define en el Articulo 16 de la Ley
22/2014, de 12 de noviembre.

Los requerimientos anteriormente descritos podran ser incumplidos por las entidades de capital
riesgo durante los primeros tres afios a partir de su constitucion, asi como durante veinticuatro
meses a contar desde que se produzca una desinversion caracteristica del coeficiente
obligatorio que prorrogue su incumplimiento.

Con fecha 2 de noviembre de 2021, el Fondo firmé un acuerdo de coinversion con Portobello
Capital Coinvestment Fund SCA, SICAV-RAIF, en el que éste ultimo adquiria una
participacion en (i) "Poligof"; (ii) Cartera Ruby, S.L. (“Evolutio”); (iii) Topcontainer, S.L.
(“Caiba™) y (iv) Dione, S.p.a (“Farmol”), inversiones ya existentes a la firma del contrato.
Asimismo, se acordo que las nuevas inversiones se harian de manera conjunta entre ambos
Fondos.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros auxiliares de contabilidad del
Fondo, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable con la
finalidad de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
del Fondo. El estado de flujos de efectivo se ha preparado con el fin de informar verazmente
sobre el origen y la utilizacion de los activos monetarios representativos de efectivo y otros
activos liquidos equivalentes del Fondo.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que las cuentas del ejercicio 2022 seran
aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las cuentas
anuales correspondientes al ejercicio 2021 fueron formuladas y aprobadas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora el 30 de marzo de 2022.

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

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora
han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las
politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
existentes en la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 4.c.1).

. El valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en mercados
secundarios oficiales (Nota 4.c.1.).
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c) Comparacion de la informacion

Los Administradores del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las cifras
que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio 2022, las
correspondientes al ejercicio anterior.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacion del resultado correspondiente al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2022 del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora es la siguiente:

Euros
2022 2021

Base de reparto
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (pérdidas) (10.645.595,90) (29.145.312,43)

(10.645.595,90)  (29.145.312,43)

Aplicacion
A resultados negativos de ejercicios anteriores (10.645.595,90) (29.145.312,43)

(10.645.595,90) (29.145.312,43)

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

Se ha considerado que el Fondo continuaréd en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de
los principios y criterios contables no tiene como proposito determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacion total.
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Al 31 de diciembre de 2022 el Fondo presentaba un fondo de maniobra negativo por importe
de 65.703.695,61 euros (31 de diciembre de 2021: 47.161.765,43 euros) al ser sus pasivos
corrientes superiores a sus activos corrientes. Este hecho se produce como consecuencia de que
la financiacién obtenida por el Fondo de terceros procede de una linea de crédito que se renueva
anualmente desde 2017, cuyo saldo vivo, al 31 de diciembre de 2022, ascendia a 99.353.038,00
euros (31 de diciembre de 2021: 50.353.931,19 euros, ver Nota 8). Los Administradores del
Fondo consideran como factor mitigante que, desde la constitucién del Fondo la linea de crédito
se ha renovado sin problema alguno y que la misma no tendrd que ser amortizada
previsiblemente hasta que se enajenen las inversiones clasificadas como activo no corriente.
Adicionalmente, en las cuentas de orden se muestran compromisos pendientes de desembolso
que ascienden a 31 de diciembre de 2022 a 176.030.894,65 euros (31 de diciembre de 2021:
185.904.112,87 euros). Considerando estos factores, los Administradores han formulado las
presentes cuentas anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

c) Instrumentos financieros
c.l)  Activos financieros

Clasificacion vy valoracion

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

1. Préstamos y partidas a cobrar

2. Activos financieros disponibles para la venta

3. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
4. Activos financieros mantenidos para negociar
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La valoracion inicial de los activos financieros se realiza por su valor razonable. El valor
razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le sean
directamente atribuibles, con la excepcion de que para los activos financieros mantenidos para
negociar los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles son imputados
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el cual se produce la
adquisicion del activo financiero. Adicionalmente para los activos financieros disponibles para
la venta y para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas,
formaran parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y
similares que en su caso se hayan adquirido.

D Préstamos y partidas a cobrar

Segun lo indicado en la Norma 11%.1 de la Circular 11/2008 de la CNMYV, seran incluidos en
esta categoria los préstamos participativos, asi como el efectivo, cuentas de tesoreria y la
financiacion otorgada por la entidad de cualquier tipo no representada mediante valores.
También se consideraran como partidas a cobrar todos aquellos créditos y activos financieros
distintos de los anteriores cuyos cobros sean de cuantia determinada o determinable, y que no
se negocian en un mercado activo. Entre otros, se consideraran dentro de esta categoria los
depdsitos por garantias, dividendos a cobrar, o saldos a cobrar por comisiones.

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

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

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

2) 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
(empresas del grupo), se tiene control conjunto mediante acuerdo estatutario o contractual con
uno o mas socios (empresas multigrupo) o se ejerce una influencia significativa (empresas
asociadas).

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
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Cuando una inversion pasa a calificarse como empresa del grupo, multigrupo o asociada, se
considerara como coste de dicha inversion el valor contable que debiera tener la misma
inmediatamente antes de que la empresa pase a tener dicha calificacion. En su caso, los ajustes
valorativos previos asociados a dicha inversion contabilizados directamente en el patrimonio
neto se mantendran en éste hasta que dicha inversion se enajene o deteriore.

En el valor inicial se incluye el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares
que se hayan 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.

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.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo unicamente mantiene participaciones en
“Inversiones en empresas del grupo y asociadas” a corto y largo plazo de empresas no
cotizadas.

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

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

En relacion a las plusvalias tacitas, se distinguira entre:

i)  Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o
grupo consolidable, que sélo podran considerarse como tales si hubieran sido
identificadas y calculadas con periodicidad anual y estén verificadas por experto
independiente o, en caso de inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de
tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafia, y
siempre que subsistan en el momento de la valoracidn.

ii)  Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de
la entidad participada o su grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados
intangibles, que s6lo podran considerarse como tales cuando, formando parte del
precio de la transaccion, hayan sido identificadas y calculadas en el momento de
la adquisicion y subsistan en el de la valoracién posterior, siempre que no se
puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.
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Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por reduccion
de capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como el importe
de la venta de derechos preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para
ejercitarlos, cuyo valor se calculard aplicando alguna férmula valorativa de general
aceptacion, disminuirdn el valor razonable de las participaciones en el capital de
sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o
se hagan efectivas dichas operaciones.

Silas cuentas de la empresa en la que se invierte estén auditadas, seran tenidos en cuenta
los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Gltimo
ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los estados contables posteriores que se
utilicen para calcular el valor tedrico contable.

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

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

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

. Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

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

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

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

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

Deterioro de activos financieros

La Sociedad Gestora evalua, al menos semestralmente, si los activos financieros o grupo de
activos financieros estan deteriorados.
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Activo financieros contabilizados a valor razonable (activos financieros disponibles
para la venta): Se efectuan las correcciones valorativas necesarias, siempre que exista
evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero o, grupo de activos
financieros, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido
después de su reconocimiento inicial y que ocasionen:

. En el caso de los instrumentos de deuda, una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del
deudor; o

. En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de

recuperabilidad del valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un
descenso prolongado o significativo en su valor razonable. En todo caso, se
presumira que el instrumento se ha deteriorado cuando:

i)  sino esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de un
40% respecto a la valoracion inicial del activo.

ii)  si esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de un 40%
en la cotizacion.

Lo anterior se entendera sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una
pérdida por deterioro antes de que se cumplan las circunstancias anteriores.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros serd la
diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion
valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y
el valor razonable en el momento en que se efectie la valoracidn.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor
razonable, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccion valorativa
reconocida en ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio. No obstante, en el caso de que se incrementase el valor
razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la correccion valorativa
reconocida en ejercicios anteriores no revertird con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el
patrimonio neto.

Activo financieros contabilizados al coste amortizado (Préstamos y partidas a cobrar):
Se efectian las correcciones valorativas necesarias, siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor de un activo financiero o, grupo de activos financieros,
contabilizados al coste amortizado, se ha deteriorado como resultado de uno o mas
eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una
reduccidn o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros.
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Las pérdidas por deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calcularan
teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de
interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconoceran como un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja de activos financieros

La Entidad dar4 de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se ceden los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que
se transfieran de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En todo caso se daran de baja entre otros:
a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

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

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

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

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

c.2) Pasivos financieros

Reconocimientos, clasificacion y valoracion

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

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Entidad se clasificaran
como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con
su realidad econdmica supongan para la entidad una obligacion contractual, directa o indirecta,
de entregar efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros
con terceros en condiciones potencialmente desfavorables.
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Los pasivos financieros se clasificaran, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a
pagar, excepto cuando se trate de instrumentos derivados, que se trataran de manera analogo a
los instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financieros mantenidos para
negociar, que se trataran de manera analoga a los activos mantenidos para negociar.

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

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

Baja de pasivos financieros

La Entidad procede a dar de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya
dado de baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles y en
la que se recoge asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) Impuesto sobre beneficios

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

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar
de la Administracion Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance,
e incluyendo cualquier otro ajuste por impuestos correspondiente a ejercicios anteriores.
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Tal y como se establece en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre que deroga el R.D. Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprobd el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, las sociedades y los fondos de capital — riesgo se beneficiaran de las siguientes
exenciones y deducciones:

1.

Exencion del 100% en las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmision o
reembolso de acciones o participaciones representativas del capital o los fondos propios
de las entidades de capital-riesgo tendran el siguiente tratamiento: Daran derecho a la
exencion prevista en el articulo 21.3 de la Ley 27/2014, cualquiera que sea el porcentaje
de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones cuando su
perceptor sea un contribuyente de este Impuesto o del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes con establecimiento permanente en Espafia.

Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmisiéon de valores
representativos de la participacion en el capital o en fondos propios de las entidades de
capital-riesgo a que se refiere el articulo 3 de la Ley 22/2014, en relacion con aquellas
rentas que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 la Ley 27/2014,
segun el afio de transmisiéon computado desde el momento de la adquisicion. Dicha
exencion sera del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto,
incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicard exencion, salvo
excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad
participada acceda a la cotizacion en un mercado de valores regulado, la aplicacion de
la exencién prevista anteriormente quedara condicionada a que la entidad de capital-
riesgo proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada en
un plazo no superior a tres afios, contados desde Ia fecha en que se hubiera producido
la admision a cotizacidn de esta Gltima.

Deduccion del 100% cuando los dividendos o participaciones en beneficios procedan
de entidades en las que el porcentaje de participacion, directo o indirecto, sea igual o
superior al 5% o bien que el valor de adquisicion de la participacion sea superior a 20
millones de euros, siempre que dicho porcentaje se hubiere tenido de manera
ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se
distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea necesario para
completar un afio. La deduccién también sera del 100% respecto de la participacién en
beneficios procedentes de mutuas de seguros generales, entidades de prevision social,
sociedades de garantia reciproca y asociaciones.

Deduccioén cuando entre las rentas del sujeto pasivo se computen las derivadas de la
transmision de valores representativos del capital o de los fondos propios de entidades
residentes en territorio espaiiol que tributen al tipo general de gravamen o al tipo del
30%, se deducira de la cuota integra el resultado de aplicar el tipo de gravamen al
incremento neto de los beneficios no distribuidos, incluso los que hubieran sido
incorporados al capital social, que correspondan a la participacion transmitida,
generados por la entidad participada durante el tiempo de tenencia de dicha
participacion o al importe de las rentas computadas si €ste fuere menor.
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El impuesto sobre beneficios diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de los
pasivos, para todas las diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y
sus valores en libros en las cuentas anuales.

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

. cuando el pasivo por impuesto diferido se deriva del reconocimiento inicial de un fondo
de comercio o de un activo o pasivo en una transaccion que no es una combinacion de
negocios y que, en el momento de la transaccion, no afect6 ni al resultado contable ni
al resultado fiscal.

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

. cuando el activo por impuestos diferidos relativo a la diferencia temporaria deducible
se derive del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccidon que no €s
una combinacion de negocios y que, en el momento de la transaccién no afect6 ni al
resultado contable ni al resultado fiscal.

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

A fecha de cierre de cada ejercicio la Entidad procede a evaluar los activos por impuestos
diferidos reconocidos y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal
evaluacion la Entidad 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 Entidad disponga de ganancias
fiscales que permitan su aplicacion.

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

Los activos y pasivos por impuesto diferido estan valorados sin tener en cuenta el efecto del
descuento financiero.
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e) Clasificacion de los activos y los pasivos entre corrientes y no corrientes

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

f) Partes vinculadas

El Fondo considera como partes vinculadas a la Sociedad Gestora y a las sociedades
participadas por el mismo.

5. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de los activos financieros a corto y largo plazo, en funcion de su tipologia y
clasificacion, a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es la siguiente:

Ejercicio 2022
Activos financieros a corto plazo
Valores Préstamos y
Instrumentos de  representativos créditos a
patrimonio de deuda empresas Total
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Créditos a empresas (Nota 5.3) a - 22.191.206,12 22.191.206,12

- - 22.191.206,12

22.191.206,12

Activos financieros a largo plazo

Valores Préstamos y
Instrumentos de  representativos créditos a
patrimonio de deuda empresas Total
Inversiones financieras a largo plazo - - 113.400,90 113.400,90
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Valorados a coste (Nota 5.1) 424.956.106,92 - - 424.956.106,92
Correcciones por deterioro (Nota 5.1) (63.645.419,25) = = (63.645.419,25)
361.310.687,67 - 113.400,90 361.424.088,57
Ejercicio 2021
Activos financieros a largo plazo
Valores Préstamos y
Instrumentos de  representativos créditos a
patrimonio de deuda empresas Total
Inversiones financieras a largo plazo - - 121.619,56 121.619,56
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Valorados a coste (Nota 5.1) 403.303.504,09 - - 403.303.504,09
Correcciones por deterioro (Nota 5.1) (59.793.382,35) - - (59.793.382,35)
343.510.121,74 - 121.619,56 343.631.741,30
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5.1 Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
a) Instrumentos de patrimonio

Este apartado del balance de situacion corresponde a valores no cotizados y presenta el
siguiente detalle al 31 de diciembre de 2022 y 2021:

Ejercicio 2022

Euros
Fecha % Coste de
Sociedad inversion  participacion adquisicion Valor razonable (Minusvalias) Plusvalias
Cartera Vivanta S.L. (*) 17/07/2017 15,30% 65.956.971,90 7.345.334,76  (58.611.637,14) -
Cartera Sidecu, S.L. (Supera)  24/11/2017 57,51% 59.577.494,84 75.521.531,84 - 15.944.037,00
Cartera Newport S.L.
(Iberconsa) 30/05/2019 17.44% 39.107.609,66 34.073.827,55 (5.033.782,11) -
Cartera Waldo S.L (Elmubas)  16/07/2019 72,56% 50.767.500,00 53.825.083,52 - 3,057.583,52
Cartera Mallavia S.L. (USA
Group) 14/01/2020 77.40% 15.469.320,00 65.012.642,37 - 49.543.322,37
Cartera Ruby S.L. (**) R
(Evolutio) 29/05/2020 76.59% 65.523.910,00 112.397,041,65 46.873.131,65
Mavels Investments S.L.U.
(Poligof) 09/12/2020 75.67% 26,605.359,50 38.223.412,06 - 11.618.052,56
Topcontainer, S,L. (Caiba) 24/06/2021 54,08% 23.055.261,19  26.043.492,27 - 2.988.231,08
Farmol SPA 15/07/2021 72,06% 27.385.207,00 57.358.819.,88 - 29.973.612,88
Sitracon Spain, S.L. R
(Legalitas) 13/12/2021 46,94% 33.608.960,00  37.671.467,36 4.062.507,36
Cartera Juno, S.L. (Serveo) 23/11/2021 40,47% 17.898.512,83 83.897.321,79 - 65.998.808,96

424 .956,106,92 591.369.975,05  (63.645.419,25) 230.059.287,38

(*) Esta participacion incluye la participacion mantenida por el Fondo en sociedades del Grupo Vivanta: Cartera Vivanta S.L: (15,3%), Grupo
Hospitalario Europeo, S.L. (81,56%) y GHE 2018, S.L. (100%).
(**) Esta participacion incluye la participacion mantenida por el Fondo en Bidcontainer, S.L.

Ejercicio 2021

Euros
Fecha % Coste de
Sociedad inversion  participacion adquisicion Valor razonable (Minusvalias) Plusvalias
Cartera Vivanta S.L. (*) 17/07/2017 15,30% 65.956.971,90 22.890.299,58 (43.066.672,32) -
Cartera Sidecu, S.L. (Supera)  24/11/2017 57,51% 55.083.864,84 68.668.024,04 - 13.584.159,20
Cartera Newport S.L.
(Iberconsa) 30/05/2019 17,44% 39.107.609,66 40.659.043,71 - 1.551.434,05
Cartera Waldo S.L (Elmubas)  16/07/2019 72,56% 50.767.500,00 34.040.789,97 (16.726.710,03) -
Cartera Mallavia S.L. (USA
Group) 14/01/2020 77,40% 15.469.320,00 45.612.384,89 - 30.143.064,89
Cartera Ruby S.L. (**)
(Evolutio) 29/05/2020 76,59% 65.523.910,00 68.960.582,57 - 3.436,672,57
Mavels Investments S.L.U.
(Poligof) 09/12/2020 75,67% 26.605.359,50 31.353.872,50 - 4.748.513,00
Topcontainer, S.L. (Caiba) 24/06/2021 54,08% 23.055.261,19 23.055.261,19 - -
Farmol SPA 15/07/2021 72,06% 27.385.207,00 27.385.207,00 - -
Sitracon Spain, S.L.
(Legalitas) 13/12/2021 47,96% 34.342.500,00 34.342.500,00 - -
Cartera Ceres, S.L, 27/10/2021 100% 3.000,00 3.000,00 - -
Cartera Juno, S.L. 23/11/2021 100% 3.000,00 3.000,00 - -

403.303.504,09  396.973.965,45 (59.793.382,35) 53.463.843,71

(*) Esta participacion incluye la participacion mantenida por el Fondo en sociedades del Grupo Vivanta: Cartera Vivanta S.L: (15,3%), Grupo
Hospitalario Europeo, S.L. (81,56%) y GHE 2018, S.L. (100%).
(**) Esta participacion incluye la participacion mantenida por ¢l Fondo en Bidcontainer, S.L.
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Los movimientos producidos en la cartera de inversiones financieras del Fondo, a lo largo de
los ejercicios 2022 y 20201 han sido los siguientes:

Grupo Vivanta

a) Grupo Hospitalario Europeo, S.L.

Con fecha 27 de junio de 2017 el Fondo constituy6 la sociedad Cartera Galeno, S.L.U. con un
capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La sociedad
se constituyd por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la compra,
suscripcion, tenencia, gestion, administracion, permuta y venta de valores mobiliarios
nacionales y extranjeros por cuenta propia.

Con fecha 14 de julio de 2017 el Consejo de Administracion de la sociedad Grupo Hospitalario
Europeo, S.L. acordé ampliar capital social en 15.552,00 euros mediante la emision de 15.552
participaciones sociales clase A de 1,00 euro de valor nominal con una prima de asuncion de
34.984.448,00 euros, equivalentes a 2.249,51 euros por accion. Esta ampliacién de capital es
suscrita integramente por el Fondo, alcanzando una participacion en esta sociedad del 80%.

Asimismo, con fecha 14 de julio de 2017 el Consejo de Administracion de la sociedad Grupo
Hospitalario Europeo, S.L. aprobd la adquisicion de la totalidad de las participaciones sociales
de Cartera Galeno S.L. por un precio de 3.000,00 euros. Cartera Galeno S.L. con fecha 2 de
diciembre de 2018 cambia su denominacién social por Cartera Vivanta S.L.

Con fecha 20 de diciembre de 2017 el Fondo vendid 604 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal a 7 personas fisicas, asumiendo asimismo la prima de emision por participacién de la
ampliacion llevada a cabo el 14 de julio de 2017 por importe de 1.359.310,72 euros. Por tanto,
esta venta no genero resultado alguno.

Con fecha 23 de abril de 2018, el Fondo vendi6 a Corporacién Médico Sanitaria Especializada,
S.L. 972 participaciones, y 11 y 44 participaciones, respectivamente a dos personas fisicas de
Grupo Hospitalario Europeo, S.L. por su valor de coste, que ascendia a 2.187.500,00 euros,
24.755,65 euros y 99.022,63 euros, respectivamente, no habiéndose regenerado resultado
alguno. El precio de compraventa fue abonado en el acto por los compradores personas fisicas,
excepto 189.043,21 euros correspondientes a Corporacion Médico Sanitaria Especializada,
S.L. que fueron aplazados. Asimismo, en esta misma fecha, Corporacion Médico Sanitaria
concedid una opcién de compra sobre las 972 participaciones adquiridas al Fondo que, si el
Fondo ejerce, compensara el importe aplazado. La opcion de compra vencerd cuando exista
una oferta vinculante sobre la participacion del Fondo en el Grupo Vivanta. A 31 de diciembre
de 2022, el importe aplazado ha sido deteriorado en su totalidad.

Con fecha 19 de noviembre de 2018 la junta general de socios de Grupo Hospitalario Europeo,
S.L. acord6 ampliar el capital social en 4.237,00 euros mediante la creacién de 4.237
participaciones de 1,00 euro de valor nominal cada una, con una prima de emision de
12.847.007,70 euros. En dicha ampliacion de capital, el Fondo aporté un préstamo que tenia
con esta sociedad cuyo importe de principal ascendia a 10.221.547,00 euros (equivalente a
3.370 acciones), y el resto de los participes aportaciones dinerarias.
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La ampliacion de capital de Grupo Hospitalario Europeo, S.L. aprobada por la Junta General
de Socios el 19 de noviembre de 2018, en la que el Fondo aportaba un préstamo y sus intereses
que tenia con esta sociedad por un importe de 10.221.547,00 euros, no pudo ser inscrita en el
Registro Mercantil por no cumplir determinados requisitos formales. Por este motivo, en el
mes de febrero de 2019 la Junta General de Socios aprobd la retrocesion de dicha ampliacion
de capital y la devolucion de todas las aportaciones monetarias y en especie realizadas por los
socios a tal efecto. Posteriormente, el 21 de marzo de 2019, Grupo Hospitalario Europeo
amortizé el préstamo concedido por el Fondo junto con sus intereses devengados por importe
de 10.221.547,00 euros y, simultaneamente, la Junta General de Socios aprobd una nueva
ampliacion de capital 4.237,00 euros mediante la emision de 19.440 participaciones de 1,00
euro de valor nominal con una prima de emision de 12.847.007,70 euros, equivalente a
3.032,10 euros por accion, con cargo a aportaciones dinerarias. Como consecuencia de esta
ampliacion, el Fondo suscribié 3.370 acciones, asi como su correspondiente prima de emision,
lo que ha supuesto un desembolso de 10.221.547,00 euros.

Con fecha 9 de mayo de 2019 el Fondo ejercid su derecho de preferencia de segundo grado, de
conformidad con lo acordado por el Consejo de Administracion el 24 de abril de 2019, sobre
419 participaciones de Clase A que no fueron suscritas en la tltima ampliacién de capital. El
importe desembolsado por el Fondo para la adquisicion de estas participaciones ascendid a
1.270.868,90 euros, incrementando su participacion al 81,56%.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 17.710 participaciones de Grupo
Hospitalario Europeo, S.L. de 1,00 euro de valor nominal y equivalente a un 74,85% de su
capital.

El objeto social de Grupo Hospitalario Europeo, S.L. es la adquisicion y fusion de hospitales,
direccién y gestion de clinicas y actividades relacionadas con asistencia sanitaria. Su actividad
principal es la adquisicién de clinicas dentales y de tratamientos estéticos, creando una
plataforma para la consolidacion de este sector bajo la marca de Vivanta y su principal activo
hasta 2020 era su participacion en el 100% de Cartera Vivanta S.L. A 31 de diciembre de 2020,
dejo de participar en el capital social de Cartera Vivanta S.L.

b) Cartera Vivanta, S.L.

Con fecha 27 de junio de 2017 el Fondo constituy¢ la sociedad Cartera Galeno, S.L.U. con un
capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La sociedad
se constituyé por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la compra,
suscripcion, tenencia, gestion, administracion, permuta y venta de valores mobiliarios
nacionales y extranjeros por cuenta propia.

Con fecha 14 de julio de 2017 el Consejo de Administracion de la sociedad Grupo Hospitalario
Europeo, S.L. aprob6 la adquisicion de la totalidad de las participaciones sociales de Cartera
Galeno S.L. por un precio de 3.000,00 euros.

Cartera Galeno S.L. con fecha 2 de diciembre de 2018 cambia su denominacion social por
Cartera Vivanta S.L.
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Debido a las dificultades financieras atravesadas por el Grupo Vivanta durante el ejercicio 2020
y con el objetivo de reestablecer el equilibrio patrimonial de Cartera Vivanta S.L (participada
al 100% por Grupo Hospitalario Europeo S.L. a 31 de diciembre de 2019), con fecha 4 de
diciembre de 2020, se procedié a la reduccion del capital social a cero, para aumentarlo a
continuacion mediante la compensacidon de créditos, liquidos y exigibles, conforme a lo
dispuesto en los articulos 301 y 343 y siguientes de la Ley de Sociedades de Capital. A
Portobello Capital Fondo IV, F.C.R., se le adjudicaron 22.132.145 participaciones sociales de
1,00 euro de valor nominal cada una, equivalentes al préstamo a largo plazo que tenia con
Cartera Vivanta S.L., cuyo importe pendiente a la fecha era de 22.132.145,62 euros, de los que
20.000.000,00 se correspondian con el importe dispuesto y 2.132.144,62 euros con los intereses
devengados no pagados. Grupo Hospitalario Europeo S.L. no acude a dicha ampliacion de
capital, por lo que pierde la totalidad de su participacion en Cartera Vivanta S.L.

Tras esta reestructuracion del Grupo Vivanta, Grupo Hospitalario Europeo, S.L. deja de
participar en el negocio de las clinicas, por lo que el Fondo tiene deteriorada su inversion en el
Grupo Vivanta en 58.611.637,14 euros a 31 de diciembre de 2022 (43.066.672,32 euros en
2021).

Asimismo, a 31 de diciembre de 2022 y 2021 el valor razonable de esta inversion corresponde
principalmente a las participaciones de Cartera Vivanta.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 22.132.145 participaciones de Cartera
Vivanta, S.L. de 1,00 euro de valor nominal y equivalente a un 15,30% de su capital.

c) GHE 2018, S.L.U.

Con fecha 4 de julio de 2018 ¢l Fondo constituy¢ la sociedad GHE 2018, S.L. con un capital
social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor nominal cada
una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La sociedad se constituyd
por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social el desarrollo de actividades propias
de las sociedades holding.

Con fecha 19 de julio de 2018 el Fondo acord6 ampliar el capital social en 1.000.000,00 de
euros mediante la creacion de 1.000.000 de acciones de 1,00 euro de valor nominal, con una
prima de asuncién de 9.000.000,00 de euros. Tanto las participaciones como la prima de
asuncion fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

El 1 de octubre de 2018 la Junta General de Socios de GHE 2018, S.L.U. acordé el reembolso
de la prima de asuncién al Fondo por importe de 9.000.000,00 de euros. Este importe no fue
reembolsado al Fondo, ya que simultdneamente GHE 2018, S.L. habia cedido al Fondo un
derecho de crédito sobre Grupo Hospitalario Europeo por importe de 10.128.493,46 euros
generandose en el Fondo un pasivo por el mismo importe frente a GHE 2018, S.L. y que
devenga un 6,5% de interés anual. Como consecuencia de esta operacién, al 31 de diciembre
de 2018 el Fondo mantenia una deuda con GHE 2018, S.L.U. por importe de 1.133.801,41
euros (incluyendo 5.307,95 euros de intereses devengados en 2018 pendientes de cobro). De

este modo, el reparto de prima de asuncién liquido parcialmente el pasivo entre el Fondo y
GHE 2018, S.L.
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Durante el ejercicio 2022 el Fondo ha devengado intereses por 22.794,77 euros ascendiendo la
deuda viva a 1.222.519,82 euros (31 de diciembre de 2021: devengo intereses por importe de
22.369,74 euros, ascendiendo la deuda viva a 1.199.725,05 euros) (ver Nota 8 y 14).

Cartera Sidecu. S.L.

Con fecha 25 de octubre de 2017 el Fondo constituyo la sociedad Cartera Sidecu, S.L. con un
capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La sociedad
se constituyd por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la toma de
participaciones temporales en el capital de empresas no financieras de naturaleza no
inmobiliaria.

Con fecha 29 de noviembre de 2017 el Consejo de Administracion de Cartera Sidecu, S.L.
acordd ampliar capital en 694.000,00 euros mediante la emisién de 694.000 participaciones
sociales de 1,00 euro de valor nominal, con una prima de asuncién de 6.246.000,00 euros,
equivalentes a 9,00 euros por participacion. Tanto las participaciones como la prima de
asuncion fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

Adicionalmente, se activaron como mayor coste de adquisicion de esta participacion gastos de
asesoramiento derivados de la inversion por importe de 181.504,84 euros.

Con fecha 3 de julio de 2018 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé ampliar el capital
social en 130.000,00 euros mediante de emision de 130.000 nuevas participaciones sociales de
1,00 euro de valor nominal, con una prima de asunciéon de 1.170.000,00 euros. Tanto las
participaciones como la prima de asuncién fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el
Fondo.

Con fecha 10 de agosto de 2018 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé ampliar el
capital social en 146.000,00 euros mediante de emision de 146.000 nuevas participaciones
sociales de 1,00 euro de valor nominal, con una prima de asuncion de 1.314.000,00 euros.
Tanto las participaciones como la prima de asuncién fueron totalmente suscritas y
desembolsadas por el Fondo.

Con fecha 27 de noviembre de 2018 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé aumentar
el capital social en 622.624,00 euros mediante la emision de 622.624 acciones, de 1,00 euro de
valor nominal, con una prima de asuncion de 5.603.616,00 euros. Tanto las participaciones
como la prima de asuncion fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

Con fecha 19 de marzo de 2019 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé que el Fondo,
accionista unico de la Sociedad, realizase una aportacion de socios por importe de 100.000,00
euros. Esta aportacion se hizo efectiva por parte del Fondo el 21 de marzo de 2019.

Con fecha 13 de mayo de 2019 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé aumentar el
capital social en 1.900.000,00 euros mediante la emisién de 190.000 acciones, de 1,00 euro de
valor nominal, con una prima de asuncién de 1.700.000,00 euros, esto es, una prima de
asuncién de 9,00 euros por participacion. Tanto las participaciones como la prima de asuncién
fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.
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Con fecha 5 de julio de 2019 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé aumentar el capital
social en 421.165,00 euros mediante la emision de 421.165 acciones, de 1,00 euro de valor
nominal, con una prima de asuncion de 3.790.485,00 euros, esto es, una prima de asuncién de
9,00 euros por participacion. Tanto las participaciones como la prima de asuncion fueron
totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

Con fecha 28 de noviembre de 2019 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé aumentar
el capital social en 2.476.645,00 euros mediante la emision de 2.476.645 acciones, de 1,00 euro
de valor nominal, con una prima de asuncion de 22.289.805,00 euros, esto es, una prima de
asuncion de 9,00 euros por participacion. Tanto las participaciones como la prima de asuncion
fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

Con fecha 13 de julio de 2020 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé aumentar el capital
social en 397.076,00 euros mediante la emision de 397.067 acciones, de 1,00 euro de valor
nominal, con una prima de asuncion de 3.573.603,00 euros, esto es, una prima de asuncion de
9,00 euros por participacion. Tanto las participaciones como la prima de asuncion fueron
totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

Con fecha 13 de julio de 2021 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. acordé aumentar el capital
social en 402.435,00 euros mediante la emisién de 402.435 acciones, de 1,00 euro de valor
nominal, con una prima de asuncién de 3.621.915,00 euros, esto es, una prima de asuncion de
9,00 euros por participacion. Tanto las participaciones como la prima de asuncion fueron
totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

Con fecha 12 de julio de 2022 el Socio Unico de Cartera Sidecu, S.L. ha acordado aumentar el
capital social en 449.363,00 euros mediante la emision de 449.363 acciones, de 1,00 euro de
valor nominal, con una prima de asuncién de 4.044.267,00 euros, esto es, una prima de
asuncion de 9,00 euros por participacion. Tanto las participaciones como la prima de asuncion
fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo.

A 31 de diciembre de 2022, el Fondo posee 5.932.299 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal de Cartera Sidecu, S.L., equivalente al 100% de su capital social (5.482.936
participaciones de 1,00 euro de valor nominal, equivalente al 100% de su capital social al 31
de diciembre de 2021).

El objeto social de Cartera Sidecu, S.L. es la compra, gestion, permuta de valores mobiliarios.
Su principal activo es una participacion del 57,51% del Grupo Sidecu, operador de los centros
deportivos Supera.

Cartera Newport S.L.

Con fecha 21 de febrero de 2019 el Fondo constituyé la sociedad Cartera Newport, S.L. con
un capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, que han sido totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La
Sociedad se ha constituido por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social siendo
su objeto social la compra, suscripcion, tenencia, gestion, administracion, permuta y venta de
valores mobiliarios nacionales y extranjeros por cuenta propia.
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Con fecha 31 de mayo de 2019 la Junta General de Socios decidid llevar a cabo una reduccion
y una ampliacion de capital simultaneas. La reduccion de capital por importe de 3.000,00 euros
se realizd mediante la amortizacion de 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor nominal.
Por otra parte, se acordo llevar a cabo una ampliacién de capital por importe de 3.942.761,00
euros, mediante la emision de 3.942.761 participaciones de Clase A de 1,00 euro de valor
nominal, que fueron emitidas con una prima de asuncion de 35.484.686,91 euros. Esta
ampliacion fue totalmente suscrita y desembolsada por el Fondo. Asimismo, se acord6 llevar a
cabo una ampliacion de capital por importe de 2.217.804,00 euros, mediante la emision de
2.217.804 participaciones de Clase B de 1,00 euro de valor nominal, que fueron emitidas con
una prima de asuncién de 19.960.144,83 euros. Esta ampliaciéon fue totalmente suscrita y
desembolsada por el resto de socios de Cartera Newport, S.L. La finalidad de estas
ampliaciones de capital fue la financiacioén de una inversion por parte de Cartera Newport, S.L.
representativa del 27,26% del capital social de Grupo Iberconsa de Congelados.

Con fecha 30 de junio de 2021 la Junta General de Socios decidié distribuir un dividendo en
efectivo por importe de 500.000,00 euros con cargo a prima de emisién. De acuerdo a su
porcentaje de participacion, el Fondo percibi6 una devolucién de prima de emision por importe
de 319.999,94 euros.

A 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo posee 3.942.761 participaciones de Cartera
Newport, S.L. equivalente a un 64,00% de su capital social. El principal activo de esta Sociedad
es una participacion indirecta del 27,26% en el grupo Iberconsa.

Cartera Waldo, S.L.

Con fecha 7 de junio de 2019 el Fondo constituy6 la sociedad Cartera Waldo, S.L. con un
capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La Sociedad
se constituyd por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la compra,
suscripcion, tenencia, gestion, administracion, permuta y venta de valores mobiliarios
nacionales y extranjeros por cuenta propia.

Con fecha 17 de julio de 2019 el Socio Unico decidié llevar a cabo una reduccién y una
ampliacion de capital simultaneas. La reduccion de capital por importe de 3.000,00 euros se
realizé mediante la amortizacion de 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor nominal. La
ampliacion de capital por importe de 3.498.125,00 euros se llevé a cabo mediante la creacion
de 6.803.250 participaciones de Clase A de 0,50 euros de nominal, que fueron emitidas con
una prima de asuncion de 64.630.875,00 euros, a razén de 9,50 euros. Asimismo, se crearon
193.000 participaciones de Clase B de 0,50 euros de valor nominal, que fueron emitidas con
una prima de asuncion de 1.833.500,00 euros, a razon de 9,50 euros por participacion. El Fondo
procedié a suscribir 6.103.250 participaciones de Clase A, mediante el desembolso de
61.032.500,00 euros, y 140.000 participaciones de Clase B, mediante el desembolso de
1.400.000,00 euros. Esta ampliacion de capital se llevé a cabo para la adquisicion por parte de
Cartera Waldo, S.L. del 100% del capital social de la sociedad Aiheneder, S.L. e indirectamente
de la sociedad Elmubas Ibérica, S.L.U.
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Con fecha 14 de noviembre de 2019 el Fondo vendi6 1.000.000 de participaciones de Clase A,
representativas del 14,29% del capital social, a Private Equity Co-Investment Opportunities
Fund IV SCS. La contraprestacion economica total ascendié a 10.165.000,00 de euros, por lo
que el Fondo registro un por importe de 165.000,00 euros en el epigrafe “Resultados por
enajenaciones de instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2019. Este importe fue desembolsado en el acto.

Con fecha 13 de diciembre de 2019 el Fondo vendio a una persona fisica, directivo del Grupo
Elmubas, 26.500 participaciones de Clase B, representativas del 0,38% del capital social. La
contraprestacion econodmica total ascendié a 265.000,00 euros, por lo que no generd resultado
alguno. Del precio de compraventa, 132.500,00 euros fueron abonados por el comprador en el
actoy 132.500,00 euros fueron aplazados 7 afios, esto es hasta el 13 de diciembre de 2026. Este
precio aplazado conlleva unos intereses del 1,00% anual. En garantia de este aplazamiento, el
comprador concede un derecho real de prenda de tercer grado sobre la totalidad de las
participaciones adquiridas.

Asimismo, el 13 de diciembre de 2019 el Fondo vendi6é a una persona fisica, directivo del
Grupo Elmubas, 140.000 participaciones de Clase B, representativas del 2,00% del capital
social. La contraprestacion econdmica total recibida ascendid a 1.406.766,67 euros, habiéndose
generado un beneficio por importe de 6.766,67 euros.

Elmubas Ibérica, S.L.U. se dedica a la investigaciéon, desarrollo, fabricacion, disefio,
packaging, venta y comercializacion de productos de alimentacion para mascotas.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 5.076.750 participaciones de Cartera
Waldo, S.L., equivalentes al 72,56% de su capital.

Cartera Ruby. S.L. (antes Cartera Nuadi. S.L..U.)

Con fecha 17 de julio de 2019 el Fondo constituy¢ la sociedad Cartera Nuadi, S.L.U. con un
capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La Sociedad
se constituyd por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la prestacion de
servicios financieros tales como la gestion y colocacion de recursos propios y los del grupo
empresarial del que forme parte, asi como la prestacion de cualesquiera otros servicios a sus
sociedades participadas.

Con fecha 20 de noviembre de 2019 se procedi6 a llevar a cabo un cambio en la denominacién
de la Sociedad por Cartera Ruby, S.L.

Con fecha 29 de mayo de 2020, el Socio Unico decidié llevar a cabo una reduccién y una
ampliacion de capital simultdneas. La reduccioén de capital por importe de 3.000,00 euros se
realizé mediante la amortizacion de 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor nominal. La
ampliacion de capital por importe de 8.540.591,00 euros se llevo a cabo mediante la creacion
de 8.540.591 participaciones de 1,00 euro de valor nominal, que fueron emitidas con una prima
de asuncion de 76.865.319,00 lo que supone una prima de asuncion de 9,00 euros por
participacion. El Fondo procedi6 a suscribir 8.040.591 participaciones mediante el desembolso
de 80.405.910,00 euros.
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Con fecha 29 de mayo de 2020 el Fondo adquirié el 94% de las acciones de BT Espafia
Compatiia de Servicios Globales de Telecomunicaciones S.A.U. (Grupo Evolutio) a través de
este vehiculo.

Con fecha 21 de julio de 2021, el Consejo de Administracion de Cartera Ruby, S.L., acordo la
transmision de 2.251.366 participaciones sociales de la Sociedad, de 1,00 euro de valor nominal
cada una de ellas a favor de Bidcontainer, S.L.U. Estas participaciones representaban el 26,37%
de la totalidad del capital social de la Sociedad.

Con fecha 4 de febrero de 2022, el Fondo, Socio Unico de Bidcontainer S.L., decide aprobar
un dividendo extraordinario con cargo a “Otras aportaciones de socios” por importe de
7.513.660,00 euros que se realiza en especie a favor de Cartera Ruby, S.L., mediante la
transmision de 751.366 participaciones de las que Bidcontainer, S.L. es titular en Cartera Ruby.

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo posee 6.540.591 participaciones de Cartera Ruby, S.L.
equivalentes al 76,59% de su capital (5.789.225 participaciones equivalentes al 67,78% de su
capital en 2021).

d) Bidcontainer S.L.

Con fecha 20 de abril de 2021 el Fondo constituyd la sociedad Bidcontainer, S.L. con un capital
social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor nominal cada
una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La Sociedad se constituyd
por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la compra, suscripcion, tenencia,
gestion, administracion, permuta y venta de valores mobiliarios nacionales y extranjeros por
cuenta propia y sin actividad de intermediacion, mediante la correspondiente organizacion de
medios naturales y personales.

Con fecha 21 de julio de 2021, el Socio Unico de la Sociedad, decidi6 realizar una aportacién
no dineraria en concepto de “Aportacion de socios y propietarios” de 2.251.366 participaciones
sociales de la sociedad Cartera Ruby, S.L. de 1,00 euro de valor nominal y una prima de
emision de 9,00 euros cada una de ellas. Estas participaciones representaban el 26,37% de la
totalidad del capital social de Cartera Ruby.

Asimismo, con fecha 28 de julio de 2021, el Socio Unico aprob6 una devolucién de prima de
emision de 15.000.000,00 euros.

Con fecha 28 de octubre de 2021, Bidcontainer, S.L. decidi6é vender y transferir 1.500.000
participaciones sociales de 1,00 euro de valor nominal de Cartera Ruby S.L. a Portobello
Capital Coinvestment Fund SCA, SICAV-RAIF. Estas participaciones representaban un
17,56% del Capital Social de Cartera Ruby y el principal activo de Bidcontainer, S.L. La fecha
efectiva de la transaccidn fue el 14 de diciembre de 2021.

Con fecha 14 de diciembre de 2021, el Socio Unico de la Sociedad, decidi6 realizar una
aportacion dineraria en concepto de “Aportacion de socios y propietarios” por importe de
115.000,00 euros. Esta aportaciéon no implicé una ampliacion de capital social de Bidcontainer,
S.L.
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Con fecha 4 de febrero de 2022, el Socio Unico de la Sociedad, decide aprobar un dividendo
extraordinario con cargo a “Otras aportaciones de socios” por importe de 7.513.660,00 euros
que se realiza en especie, mediante la transmision de 751.366 participaciones de las que
Bidcontainer, S.L. es titular en Cartera Ruby. Tras esta transmision de participaciones,
Bidcontainer deja de tener participacion en Cartera Ruby.

A 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 3.000 participaciones de Bidcontainer S.L.,
equivalentes al 100% de su capital.

A 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo cuenta con una participacion total del 76,59% en
el Grupo Evolutio (en 2021 teniendo en cuenta la participacion que tenia en Cartera Ruby
también a través de Bidcontainer).

Cartera Mallavia S.L. (Antes Servicios Compartidos Nuadi. S.L..U.)

Con fecha 17 de julio de 2019 el Fondo constituyé la sociedad Servicios Compartidos Nuadi,
S.L.U. con un capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro
de valor nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La
Sociedad se constituyd por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la compra,
suscripcidn, tenencia, gestion, administracion, permuta y venta de valores mobiliarios
nacionales y extranjeros por cuenta propia y sin actividad de intermediacién, mediante la
correspondiente organizacion de medios naturales y personales.

Con fecha 9 de enero de 2020, Servicios Compartidos Nuadi, S.L.U. cambi6 su denominacién
social, pasando a denominarse Cartera Mallavia, S.L.

Con fecha 14 de enero de 2020, el Fondo decidié llevar a cabo una reduccién y una ampliacion
de capital simultdneas en Cartera Mallavia. La reduccion de capital por importe de 3.000,00
euros se realizd mediante la amortizacién de 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal. La ampliacion de capital por importe de 1.786.932,00 euros se llevo a cabo mediante
la creacion de 1.786.932 participaciones de 1,00 euro de valor nominal, que fueron emitidas
con una prima de asuncion de 16.082.388,00 lo que supone una prima de asuncion de 9,00
euros por participacion. El Fondo procedié a suscribir 1.546.932 participaciones mediante el
desembolso de 15.469.320,00 euros, alcanzando una participacion del 77,45%.

Asimismo, con fecha 14 de enero de 2020, el Fondo adquirié el 100% de las acciones de las
cuatro compailias del Grupo Ugarteburu (Grupo USA) a través de este vehiculo por un precio
de 15.469.320,00 euros. Grupo Ugarteburu, es una compaiiia lider en fabricacion de pequefios
componentes de alta presion especialmente para sector del automévil.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 1.546.932 participaciones de Cartera
Mallavia, S.L., equivalentes al 77,40% de su capital.

Mavels Investments S.L.U.

Con fecha 1 de diciembre de 2020 el Fondo adquirio6 la totalidad de las participaciones sociales
de la Sociedad Mavels Investments, S.L.U., por un valor 5.359,50 euros.
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Con fecha 9 de diciembre de 2020 el Fondo realizé una aportacion de fondos propios a Mavels
Investments S.L. por importe de 35.000.000,00 de euros, que fueron utilizados para adquirir el
99,56% del capital social de Poligof Holding S.R.L. (en adelante “Poligof”) a través de la
estructura de inversion creada entre Espafia e Italia.

Con fecha 28 de octubre de 2021, el Fondo decidié vender y transferir 11.999 participaciones
sociales de Poligof a Portobello Capital Coinvestment Fund SCA, SICAV-RAIF. Estas
participaciones representaban un 23,89% del Capital Social de la Sociedad. Con fecha 2 de
diciembre, se firmé una adenda al contrato inicial en el que se acordaba que el numero de
participaciones transferidas entre Poligof y Portobello Capital Coinvestment Fund SCA,
SICAV-RAIF seria finalmente 12.000. La fecha efectiva de la transaccion fue el 14 de
diciembre de 2021.

Con fecha 16 de diciembre de 2021 el Fondo decidié llevar a cabo una distribucion de un
dividendo extraordinario con cargo a la prima de emision de la Sociedad, por importe de
8.400.000,00 euros.

La compafiia Poligof fue la primera inversion del Fondo en Italia y se dedica a la fabricacion
de revestimientos textiles destinados, principalmente, a su uso en pafiales.

A 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 3.000 participaciones de Mavels Investment
S.L., equivalentes al 100% de su capital. El principal activo de esta Sociedad es una
participacion del 75,67% en Poligof.

Topcontainer S.L.

Con fecha 20 de abril de 2021, el Fondo constituyé la sociedad Topcontainer, S.L. con un
capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas por el Fondo. La Sociedad
se constituyé por un periodo de tiempo indefinido, siendo su objeto social la compra,
suscripcion, tenencia, gestion, administracion, permuta y venta de valores mobiliarios
nacionales y extranjeros por cuenta propia y sin actividad de intermediacidon, mediante la
correspondiente organizacion de medios naturales y personales.

Con fecha 29 de junio de 2021, el Fondo decidi6 llevar a cabo una reduccién y una ampliacion
de capital simultaneas en Topcontainer. La reduccion de capital por importe de 3.000,00 euros
se realizé mediante la amortizacién de 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor nominal. La
ampliacion de capital por importe de 280.520,00 euros se llevé a cabo mediante la creacion de
280.520 participaciones de 1,00 euro de valor nominal, que fueron emitidas con una prima de
asuncion de 27.771.432,78 euros lo que supuso una prima de asuncion de aproximadamente
99,00 euros por participacion. Adicionalmente, se procedid a realizar un aumento de capital
social por importe de 46.059,00 euros mediante la creacién de 46.059 participaciones de 1,00
euro de valor nominal. Las nuevas participaciones se crearon con una prima cuyo importe total
ascendio a 4.559.888,22 euros, lo que supuso una prima de asuncién de aproximadamente
99,00 euros por participacion. El Fondo procedié a suscribir las primeras 280.520
participaciones mediante el desembolso de 28.051.952,78 euros, obteniendo una participacion
del 85,90%. El aumento de capital fue utilizado para adquirir el 76,6% de Caiba, S.A. (en
adelante “Caiba”).
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Caiba, S.A. es uno de los lideres en la fabricacion y comercializacion de preformas y envases
PET en Espaiia.

Con fecha 28 de octubre de 2021, el Fondo decidi6 vender y transferir 49.967 participaciones
sociales de 1,00 euro de valor nominal de Topcontainer S.L. a Portobello Capital Coinvestment
Fund SCA, SICAV-RAIF. Estas participaciones representaban un 15,30% del capital social de
la Sociedad. La fecha efectiva de la transaccion fue el 14 de diciembre de 2021.

A 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 230.553 participaciones de Topcontainer
S.L., equivalentes al 70,60% de su capital. El principal activo de esta Sociedad es una
participacion del 76,60% del capital social de Caiba, con lo que el Fondo posee una
participacion indirecta en el capital social de Caiba del 54,08%.

Sitracon Spain S.L.

Con fecha 21 de julio de 2021 el Fondo adquirié la totalidad de las participaciones sociales de
la sociedad Sitracon Spain, S.L., por un valor 5.500,00 euros. Sitracon Spain, S.L. se constituyd
con un capital social de 3.000,00 euros, dividido en 3.000 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Con fecha 14 de diciembre de 2021, el Fondo decidié llevar a cabo una reduccién y una
ampliacion de capital simultdneas en Sitracon Spain, S.I.. La reduccion de capital por importe
de 3.000,00 euros se realizo mediante la amortizacion de 3.000 participaciones de 1,00 euro de
valor nominal. La ampliacién de capital por importe de 63.303,15 euros se llevd a cabo
mediante la creacion de 6.330.315 participaciones de la Clase A de 0,01 euros de valor nominal,
que fueron emitidas con una prima de asuncioén por importe de 63.239.846,85 euros lo que
supuso una prima de asuncion de 9,99 euros por participacion de Clase A.

Asimismo, se realizé una ampliacion de capital de 4.716,81 euros mediante la creacion de
471.681 participaciones de Clase B de 0,01 euros de valor nominal, que fueron emitidas con
una prima de asuncion por importe de 4.712.093,19 euros lo que supuso una prima de asuncion
de 9,99 euros por participacion de Clase B. Adicionalmente, se realiz6 una ampliacién de
capital de 2.665.410,00 euros mediante la creacion de 266.541 participaciones de Clase C de
10,00 euros de valor nominal que fueron emitidas sin prima de asuncion por participacion de
Clase C. Asimismo, se acordd ampliar el capital social por importe de 198.610,00 euros
mediante la creacion de 19.861 participaciones de Clase D de 10,00 euros de valor nominal,
que fueron emitidas sin prima de asuncion. Adicionalmente, se decidié ampliar el capital social
por importe de 371.440,00 euros mediante la creacion de 37.144 participaciones de la Clase E
de 10,00 euros de valor nominal, que fueron emitidas sin prima de asuncion. Por tltimo, se
amplio capital por importe de 344.580,00 euros mediante la creacion de 34.458 participaciones
de la Clase F de 10,00 euros de valor nominal, que fueron emitidas sin prima de asuncion. El
Fondo procedi6 a suscribir 3.276.802 participaciones de la Clase A mediante el desembolso de
32.768.020,00 euros, 137.971 participaciones de la Clase C mediante el desembolso de
1.379.710,00 euros y de 19.227 participaciones de la Clase E mediante el desembolso de
192.270,00 euros, alcanzando una participacion de 47,96%. Esta ampliacion de capital fue
utilizada para la adquisiciéon del 100% del capital social de Legalitas Asistencia Legal, S.L.
(“Legalitas™) por parte de Sitracon Spain, S.L.
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Con fecha 15 de marzo de 2022, la Junta General Universal y Extraordinaria de Socios de
Siatracon Spain, S.L. acuerda la conversion de 107.913 participaciones de Clase A en
participaciones de Clase B, de las cuales el Fondo tiene la titularidad de 55.859 participaciones.
Adicionalmente, se realiza la conversion de 4.544 participaciones de Clase C en participaciones
de Clase D, de las cuales el Fondo tiene la titularidad de 2.353 participaciones.

Con fecha 17 de marzo de 2022, el Fondo vende y transfiere 55.859 participaciones de Clase
B de 0,01 euros de valor nominal por importe de 558.590,00 euros, 2.353 participaciones de
Clase D de 10,00 euros de valor nominal por importe de 23.530,00 euros y 10.692
participaciones de Clase E de 10,00 euros de valor nominal por importe de 106.920,00 euros.

Con fecha 24 de noviembre de 2022, ¢l Fondo vende y transfiere 4.450 participaciones de Clase
E de 10,00 euros de valor nominal por importe de 44.500,00 euros.

Legalitas es el principal proveedor espafiol de LegalTech en asesoramiento juridico a familias,
autonomos y pymes, ofrece un B2C pionero ya que ofrece servicio por suscripcion. Cuenta con
mas de 600 empleados y 1.000 abogados y asociados internos.

A 31 de diciembre de 2022, el Fondo posee 3.360.646 participaciones de Sitracon Spain S.L.,
equivalentes al 46,94% de su capital (3.434.000 participaciones equivalentes al 47,96% de su
capital en 2021).

Farmol S.p.A

Con fecha 27 de julio de 2021, el Fondo adquirié 1.000.000 acciones ordinarias sin valor
nominal expresa de la Sociedad Dione, S.p.A., sociedad con domicilio social en Milan (Italia),
por un valor de 50.887,00 euros. Estas participaciones suponen el 100% del capital social de la
Compaiiia, que asciende a 50.000,00 euros.

Con fecha 22 de julio de 2021, el Fondo decidi6 llevar a cabo una reduccién y posterior
ampliacion de capital, mediante emision de nuevas acciones de Clase A, B y C. La reduccion
de capital se realizé6 mediante la amortizacion de 950.000 participaciones. La ampliacion de
capital por importe de 37.334.400,00 euros se llevé a cabo mediante la creacion de 48.380
participaciones de la Clase A de 1,00 euro de valor nominal, que fueron emitidas con una prima
de asuncién por importe de 37.286.020,00 euros lo que supuso una prima de asuncion de 770,69
euros por participacion de Clase A. Asimismo, se realizd una ampliacion de capital de
380.000,00 euros mediante la creacion de 1.000 participaciones de Clase B de 1,00 euro de
valor nominal, que fueron emitidas con una prima de asuncion por importe de 379.000,00 euros
lo que supuso una prima de asuncion de 379,00 euros por participacion de Clase B.
Adicionalmente, se realiz6 una ampliacion de capital de 235.600,00 euros mediante la creacion
de 620 participaciones de Clase C de 1,00 euro de valor nominal con una prima de asuncién
por importe de 234.980,00 euros lo que supuso una prima de asuncion de 379,00 euros por
participacion de Clase C. El Fondo procedié a suscribir 48.380 participaciones de la Clase A
mediante el desembolso de 37.334.400,00 euros, alcanzando una participacion de 98,38%. Esta
ampliacion de capital fue utilizada para la adquisicion del 100% del Capital Social de Farmol.

La compafiia Farmol es la segunda inversion del Fondo en Italia y se dedica a la fabricacion de
aerosoles y productos liquidos para cosméticos, higiene, hogar y detergentes.
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Con fecha 28 de octubre de 2021, el Fondo decidié vender y transferir 26.316 participaciones
sociales de 1,00 euro de valor nominal de Dione S.p.A. a Portobello Capital Coinvestment
Fund SCA, SICAV-RAIF. Estas participaciones representaban un 26,32% del Capital Social
de la Sociedad. La fecha efectiva de la transaccion fue el 14 de diciembre de 2021.

A 21 de diciembre de 2021 Dione S.p.A. fue fusionada con Farmol S.p.A. siendo esta ltima
la entidad absorbente.

Con fecha 23 de junio de 2022, la Junta Ordinaria de Accionistas de Farmol, S.p.A. ha acordado
la distribucion de un dividendo al Fondo por importe de 5.044.480,00 euros, lo que ha supuesto
el reconocimiento de un ingreso financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias de 2022 (ver
Nota 10.1 y Nota 14).

A 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo posee 72.064 participaciones de Farmol S.p.A
(antiguamente Dione S.p.A), equivalentes al 72,06% de su capital.

Cartera Juno, S.L.

Con fecha 23 de noviembre de 2021, el Fondo adquirio la totalidad de las participaciones
sociales de Cartera Juno, S.L., por un valor 3.000,00 euros.

Con fecha 26 de enero de 2022, la Sociedad lleva a cabo una ampliacion de capital, totalmente
suscrita y desembolsada por el Fondo, por importe de 9.572.800,00 euros, mediante emision
de 95.728 participaciones sociales de 1,00 euro de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisiéon de 99,00 euros por participacion, resultando una prima de emision total por
importe de 9.477.072,00 euros.

Con fecha 30 de junio de 2022, el Socio Unico de la Sociedad, el Fondo, realiza una aportacion

no dineraria en concepto de “Aportaciones de socios o propietarios” por importe de
22.336.600,00 euros.

Con fecha 22 de septiembre de 2022, el Socio Unico de la Sociedad, el Fondo, aprueba una
devolucion de prima de emision de 244.900,00 euros.

Con fecha 13 de diciembre de 2022, se aprueba una devolucién de “Otras aportaciones de
Socios” a su Socio Unico por importe de 13.768.987,17 euros.

A 31 de diciembre de 2022, el Fondo posee 98.728 participaciones de Cartera Juno,
equivalentes al 100% de su capital (3.000 participaciones y 100% del capital social en 2021).
A 31 de diciembre de 2022 el principal activo de la Sociedad es una participacion del 40,47%
en Grupo Serveo, S.L. (antes Cartera Ceres).

e) Grupo Serveo, S.L. (antes Cartera Ceres, S.L).

Con fecha 27 de octubre de 2021, el Fondo adquirié la totalidad de las participaciones sociales
de la sociedad Cartera Ceres, S.L., por un valor 3.000,00 euros.
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Con fecha 31 de enero de 2022, el Fondo ha decidido llevar a cabo una reduccion de capital
social a cero por devolucion de aportaciones. Asimismo, el Fondo decide aprobar la simultanea
ampliacion de capital hasta la cifra de 700.00,00 euros, mediante la creacion de 700.000
participaciones sociales, de 1,00 euro de valor nominal, de las cuales Cartera Juno, S.L. asume
285.764 participaciones, mediante el desembolso de 28.576.400,00 euros.

Con fecha 14 de septiembre de 2022, Cartera Juno, S.L. vende y transmite 2.449
participaciones. Tras esta compraventa de participaciones, Cartera Juno tiene una participacion
del 40,47% en Grupo Serveo, S.L.

El principal activo de Grupo Serveo, S.L. es una participacion del 100% en Serveo Servicios,
S.A. (Serveo). Serveo ofrece servicios de mantenimiento, limpieza y apoyo al sector publico y
privado, donde las actividades principales son la gestion de instalaciones, la subcontratacion
industrial, el mantenimiento de carreteras y la eficiencia energética.

El Fondo cuenta con una participacion total del 40,47% en Serveo, teniendo en cuenta la
participacion que tiene en Grupo Serveo, S.L. a través de Cartera Juno.

Pérdidas por deterioro

El movimiento de las pérdidas de valor por deterioro de las “Inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo y asociadas” durante los ejercicios 2022 y 2021, es el siguiente:

Euros
2022 2021
Saldo inicial (59.793.382,35) (43.959.885,91)
Dotacion neta con cargo a resultados (Nota 10.3) (3.852.036,90) (15.833.496,44)
Recuperacion y otros movimientos = =
Saldo final (63.645.419,25) (59.793.382,35)

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 las inversiones se encuentran valoradas a coste de
adquisicion durante el primer afio desde la fecha de inversion considerando que el valor de
mercado es coincidente con el coste de las transacciones realizadas. A partir de un afio de
antigiiedad se valoran por el método de multiplos comparables (de ventas para la inversion en
Vitalia y de EBITDA para el resto de la cartera) registrandose las plusvalias no realizadas en
las cuentas de orden. La inversion en Cartera Sidecu S.L. se valora con el método de descuento
de flujos de caja.
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5.2 Valoracion e informacion sobre las inversiones en empresas del grupo y asociadas a
largo plazo

El Reglamento de Gestion establece que la Sociedad Gestora debe valorar las compaiiias
participadas en observancia de los principios de valoracion establecidos por la asociacion
‘Invest Europe”, principal asociacioén de Capital Privado a nivel mundial. Establece estandares
homogéneos en diversos aspectos relativos a la relacion de las Sociedades Gestoras de Capital
Privado con sus Inversores. Invest Europe establece y actualiza los principios de valoracién a
través de la publicacion recurrente de las ‘International Private Equity and Ventura Capital
Valuation Guidelines’ (‘IPEV Guidelines’), cuya ultima publicacion ha tenido lugar en
diciembre de 2022. Esta publicacion es complementada por la edicion especial emitida en

marzo de 2020 (como consecuencia de la especial casuistica de valoracion tras el impacto del
Covid-19).

A este respecto y, en aplicacion de: (i) el Reglamento de Gestion; y, (ii) las IPEV Guidelines,
las sociedades participadas han sido valoradas conforme al método de miltiplos comparables;
al Método de coste de la inversion; y, al Método de descuentos de Flujo de Caja.

. Metodologia de Multiplos comparables

La metodologia de ‘Multiplos comparables’ consiste en valorar una sociedad mediante
la comparacioén de una de sus magnitudes con las magnitudes y el valor de determinadas
sociedades comparables (‘Universo de Comparables’).

Para ello, se identifica el Universo de Comparables de la compafiia que se pretende
valorar. Diche Universo de Comparables estd formado por todas las sociedades
asimilables a la sociedad que pretende ser valorada, y que estén cotizados en mercados
secundarios. Adicionalmente, se elige la magnitud o el input sobre el que se va a realizar
la comparacion: (i) ingresos; y, (ii) ‘Beneficio antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones’ o ‘Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortization’ (‘EBITDA”).

Posteriormente, se calcula el multiplo que el input elegido de cada uno de los
comparables del Universo de Comparables representa sobre su valor observado en el
mercado cotizado correspondiente. Posteriormente, la media del multiplo de los
comparables se aplica sobre el input de referencia de la sociedad que esta siendo
valorada, obteniendo asi el valor de la misma.

En esta metodologia, los elementos que definen el valor de la sociedad participada son:

a) El input de comparacién elegido: el input de valoracion elegido impactara de
manera positiva; es decir, aumentara el valor de la sociedad participada, en la
medida en que incremente en la misma o disminuya en el Universo Comparable.
De igual manera, impactara de forma negativa; es decir, disminuira el valor de
la sociedad participada, en la medida en que disminuya en la misma o
incremente en el Universo Comparable.
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b) El valor de mercado de las sociedades que componen el Universo Comparable:
el valor del Universo Comparable impactard de manera positiva; es decir,
aumentara el valor de la sociedad participada, en la medida en que el valor de
mercado o valor de cotizacion de las sociedades comparables aumente. De igual
manera, impactara de forma negativa; es decir, disminuira el valor de la
sociedad participada, en la medida en que el valor de mercado o valor de
cotizacion de las sociedades comparables disminuya.

Metodologia de Descuentos de Flujo de Caja

La metodologia de ‘Descuento de Flujos de Caja’ (‘DCF’) consiste en valorar una
sociedad a través de los flujos de cajal que dicha sociedad potencialmente generara,
desde la fecha de valoracion, a perpetuidad. Dichos flujos de caja son descontados a
una determinada tasa.

Para ello, se identifica el flujo de caja en el ‘Plan de Negocio’2 de la sociedad que
pretende ser valorada. Adicionalmente, el valorador define: (i) la tasa de descuento3 a
la que descontara los flujos; y, (ii) la tasa de crecimiento del flujo de caja a perpetuidad
(‘Tasa g’).

En esta metodologia, los elementos que definen el valor de la sociedad participada son:

a)  Elflujo de caja: el flujo de caja impactard de manera positiva; es decir, aumentara
el valor de la sociedad participada, en la medida en que incremente. De la misma
manera, impactara de forma negativa; es decir, disminuira el valor de la sociedad
participada, en la medida en que disminuya.

b)  Latasa de descuento: la tasa de descuento impactard de manera positiva; es decir,
aumentara el valor de la sociedad participada, en la medida en que disminuya. De
la misma manera, impactara de forma negativa; es decir, disminuir4 el valor de la
sociedad participada, en la medida en que incremente.

¢) La Tasa g: la Tasa g impactara de manera positiva; es decir, aumentara el valor
de la sociedad participada, en la medida en que incremente. De la misma manera,
impactara de forma negativa; es decir, disminuird el valor de la sociedad
participada, en la medida en que disminuya.

Metodologia de Coste de Adquisicion

La metodologia de ‘Coste de adquisicion’ consiste en valorar una sociedad a través del
importe que se ha invertido en la misma. A tales efectos, se entendera que el valor de
una sociedad viene definido por su valor contable o valor en libros.

I'El flujo de caja esta definido como el EBITDA descontado de impuestos, inversiones en capital, y variaciones
de capital circulante

2 El Plan de Negocio son las expectativas financieras para una sociedad en un intervalo de tiempo determinado

3 La tasa de descuento generalmente aceptada es el “Coste Medio Ponderado del Capital” o “Weighted Average
Cost of Capital” ( WACC’)
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En esta metodologia, el unico elemento que define el valor de una sociedad participada es el
importe que se ha invertido en la misma, y dicho elemento no puede ser modificado de manera
alguna, incrementando o disminuyendo el valor de la sociedad participada.

A 31 de diciembre de 2022, el domicilio y actividad de cada una de las sociedades es la

siguiente:

Sociedad

Domicilio

Actividad

Grupo Hospitalario Europeo
GHE 2018, S.L.

Cartera Sidecu, S.L.

Cartera Newport
Cartera Waldo, S.L.

Cartera Ruby, S.L. (Antes Cartera Nuadi,
S.L)

Cartera Mallavia S.L.. (Antes Servicios
Compartidos Nuadi, S.L.U.)

Mavels Investments S.L.U.

Topcontainer, S.L.
Farmol, S.p.A.

Sitracon Spain, S.L.
Cartera Juno, S.L.

C/Joaquin Costa, 16 (Madrid)
C/Almagro 36 (Madrid)

C/Almagro 36 (Madrid)

C/Almagro 36 (Madrid)
C/ Gerratxiki, 6 (Azpeitia,
Guipuzcoa)

C/Almagro 36 (Madrid)

C/Almagro 36 (Madrid)

C/ Maldonado 4 (Madrid)

C/Almagro 36 (Madrid)

Via Alessandro Manzoni, 38
(Milan)

C/Almagro 36 (Madrid)
C/Almagro 36 (Madrid)
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Adaquisiciones y fusiones de hospitales e
investigacion y docencia en ciencias de la salud.
Actividades propias de las sociedades holding
Toma de participaciones temporales en ¢l capital de
empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria,

Actividades propias de las sociedades holding.

Actividades propias de las sociedades holding.

Prestacion de servicios financieros y cualesquiera
otros servicios a sus sociedades participadas.
Prestacion de servicios financieros y cualesquiera
otros servicios a sus sociedades participadas.
Prestacion de servicios juridicos de asesoramiento,
representacion y defensa propios de la abogacia, asi
como cualesquiera otras actividades relacionadas con
el asesoramiento a empresas

Actividades propias de las sociedades holding.

Actividades propias de las sociedades holding.

Actividades propias de las sociedades holding.
Actividades propias de las sociedades holding.



A continuacion, se detallan los importes del capital, reservas y resultados del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021, asi como el Valor Tedrico Contable (VTC), los
métodos de valoracion utilizados por la Sociedad Gestora y los auditores de cada una de las

sociedades:
2022
Miles de euros
Capital Reservas y Resultado  Valor Teérico
Sociedad Fecha Social otros del gjercicio  Contable (*)  Meétodo de valoracion  Auditor

Muiltiplos comparables

Cartera Vivanta, S.L.! 31/12/2022  144.655,00 (130.264,11)  (23.980,69) (1.467,31) - Ingresos EY
Descuento de Flujos de

Cartera Sidecu, S.L.! 31/12/2022 5.932,30 34.242,20 (9.863,33) 17.431,95 Caja PwC
Muiltiplos comparables

Cartera Newport S.L. 31/12/2022 6.160,57 55.794,79 (7.694,29) 9.463,13 —EBITDA EY
Miiltiplos comparables

Cartera Waldo S.L. ! 31/07/2022 3.498,00 53.670,00 (16.616,00) 29.424,53 — EBITDA EY
Multiplos comparables

Cartera Mallavia S.L' 31/12/2022 1.997,00 20.142,81 5.231,72 21.185,56 - EBITDA EY
Multiplos comparables

Cartera Ruby S.L." 31/12/2022 8.541,00 41.172,00  (10.886,00) 29.737,60 — EBITDA EY

Mavels Investments S.L.U. Miuiltiplos comparables

! 31/12/2022 3,00 42.200,00 3.678,00 31.932,74 —EBITDA PWC
Multiplos comparables

Topcontainer S.L.! 31/12/2022 326,58 39.125,19 (5.002,40) 18.630,22 — EBITDA PWC
Multiplos comparables

Farmol S.p.A.! 31/12/2022 1.714,98 42.906,87 421330 35.190,61 — EBITDA BDO
Muiltiplos comparables

Sitracon Spain S.L.' 31/12/2022 3.648,06 68.879.94 (7.805,37) 30.380,80 — EBITDA EY

Cartera Juno, S.L. (Serveo) Multiplos comparables

b (x* 31/01/2022 700,00 69.300,00 (204,00) 28.045,71 — EBITDA Deloitte

(*) Valor Teorico Contable de la participacion que el Fondo tiene en cada participada, segtin los porcentajes indicados en esta nota.
! Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo

(**) Fecha de cierre diferente al 31 de diciembre
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2021

Miles de euros

Capital Reservas y Resultado del Valor Teorico
Sociedad Fecha Social otros ejercicio Contable (*)  Método de valoracién Auditor

Multiplos

Cartera Vivanta, comparables -

S.L.! 31/12/2021  144.655,00 (78.786,00) (51.483,00) 2.201,00 Ingresos EY

Cartera Sidecu, Descuento de Flujos

S.L.! 31/12/2021 5.483,00 43.692,00 (9.393,00) 22.878,63 de Caja PwC
Multiplos

Cartera Newport comparables —

S.L. 31/12/2021 6.160,57 54.925,12 869,67 10.805,01 EBITDA EY
Muiltiplos

Cartera Waldo S.L. comparables —

! 31/07/2021 3.498,00 63.086,00 (10.389,00) 40.775,09 EBITDA EY
Muiltiplos

Cartera Mallavia comparables -

S.L! 31/12/2021 1.997.,00 16.888,00 2.808,00 16.790,38 EBITDA EY
Muiltiplos

comparables —

Cartera Ruby S.L.' 31/12/2021 8.541,00 55.392,00 (15.763,00) 36.893,40 EBITDA EY

Mavels Muiltiplos

Investments S.L.U. comparables —

! 31/12/2021 3,00 33.311,00 5.367,00 29.269,91 EBITDA PWC

Topcontainer S.L.'  31/12/2021 326,58 45.575,93 (5.470,77) 21.865,49 Coste de Adquisicion PWC

Farmol S.p.A.' 31/12/2021 1.714,98 37.577,45 8.480,04 34.424 85 Coste de Adquisicion  BDO

Sitracon Spain S.L. Coste de Adquisicion

! 31/12/2021 3.648,06 67.993,26 (2.479,55) 33.169,99 EY

(*) Valor Teorico Contable de la participacion que el Fondo tiene en cada participada, segun los porcentajes indicados en esta nota.
! Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo

53 Préstamos y créditos a empresas del grupo a corto plazo

Con fecha 30 de junio de 2022, el Fondo ha formalizado una linea de crédito con Mavels
Investments S.L. con un limite de 22.200.000,00 euros que devengan un tipo de interés del
2,15%, habiéndose fijado su vencimiento inicial el 29 de junio de 2023 con renovaciones tacitas
anuales. El importe dispuesto a 31 de diciembre de 2022 es de 21.950.000,00 euros de principal
y 241.206,12 euros devengados (ver Nota 10.1 y 14).

Con fecha 9 Jde diciembre de 2020, ¢l Foudo formalizé una linea de crédito con Mavels
Investments S.L. con un limite de 45.000.000,00 euros que devengaba un tipo de interés del
2,38%, habiéndose fijado su vencimiento inicial el 9 de diciembre de 2021 con renovaciones
tacitas anuales. Con fecha 29 de enero de 2021, se procedié a la amortizacién de 300.000,00
euros de principal. Por tltimo, con fecha 26 de noviembre de 2021 se procedié a la devolucion
y cancelacion de la linea de crédito por un total de 28.004.360,47 euros, siendo 27.500.000,00
euros de principal dispuesto y 504.360,47 euros de intereses devengados.
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6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EXIGIBLES

El detalle de este epigrafe del balance de situacion a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el
siguiente:

Euros
2022 2021

Cuentas a la vista en entidades financieras 12.056.649,00 3.515.593,75

12.056.649,00 3.515.593,75

Al 31 de diciembre de 2022, el saldo de este epigrafe del balance corresponde a las cuentas
corrientes mantenidas en BNP Paribas, Silicon Valley Bank UK Limited (SVB UK) y
Bankinter (BNP Paribas y SVB UK en 2021). La cuenta corriente mantenida en Banco BNP
Paribas ha devengado intereses a lo largo del ejercicio 2022 por importe de 24.563,28 euros (0
en 2021).

7. FONDOS PROPIOS

Con fecha 21 de abril de 2017, el Fondo fue constituido con un capital comprometido de
1.605.000 euros. De este importe, 165.000 euros (correspondientes a 16.500 participaciones de
10,00 euros de valor nominal) fueron desembolsados a fecha de constitucion por los participes
fundadores. Con fecha 16 de junio de 2017 se elevé a publico la constitucidon del Fondo.

Con fecha 30 de junio de 2017 el Consejo de Administracion de Portobello Capital Gestion,
S.G.E.I.C., S.A. aprobé el reembolso de las 165.000 participaciones de 10,00 euros de valor
nominal suscritas por los participes fundadores, con el fin de proceder a su amortizacion.
Asimismo, se aprob6 ampliar el patrimonio del Fondo en 1.499.840,00 euros mediante la
emision de 149.984 participaciones de 10,00 euros de valor nominal, 146.102 participaciones
de clase A y 3.882 participaciones de clase B, que fueron integramente suscritas y
desembolsadas.

Adicionalmente, a lo largo del ejercicio 2017, el Consejo de Administracion de Portobello
Capital Gestion, S.G.E.I.C, S.A. acord6é ampliar el patrimonio en tres ocasiones, por un total
de 35.340.650,00 euros, mediante la emisién de 3.534.065 participaciones de 10,00 euros de
valor nominal.

Con fecha 21 de febrero de 2018, el Fondo llevé a cabo su cierre final, mediante la
incorporacion de los ultimos inversores, alcanzandose 600.000.000,00 de euros de
compromisos de inversion.

Durante el ejercicio 2018 el Consejo de Administracion de Portobello Capital Gestion,
S.G.E.I.C., S.A. acord6 ampliar el patrimonio en cinco ocasiones, por un total de 28.845.520,00
euros, mediante la emisién de 2.884.552 participaciones de 10,00 euros de valor nominal.
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Adicionalmente, durante el ejercicio 2018, el Consejo de Administracion de Portobello Capital
Gestion, S.G.E.I.C., S.A. acord6 reducir el patrimonio en una ocasién por importe de
5.448.920,00 euros, mediante la amortizacion de 544.892 participaciones de 10,00 euros de
valor nominal.

Durante el ejercicio 2019 el Consejo de Administracién de Portobello Capital Gestion,
S.GEIC. S.A. acordé6 ampliar el patrimonio en cinco ocasiones, por un total de
125.214.050,00 euros, mediante la emision de 12.521.405 participaciones de 10,00 euros de
valor nominal.

Durante el ejercicio 2020 el Consejo de Administracién de Portobello Capital Gestion,
S.G.E.I.C., S.A. acord6 ampliar el patrimonio en cinco ocasiones, por un total de 99.270.320,00
euros, mediante la emisién de 9.927.032 participaciones de 10,00 euros de valor nominal.

Durante el ejercicio 2021 el Consejo de Administracion de Portobello Capital Gestion,
S.G.E.I.C., S.A. acordé ampliar el patrimonio en cinco ocasiones, por un total de 74.471.830,00
euros, mediante la emision de 7.447.183 participaciones de 10,00 euros de valor nominal.

Durante el ejercicio 2022 el Consejo de Administracion de Portobello Capital Gestidn,
S.G.EILC., S.A. ha acordado ampliar el patrimonio en cuatro ocasiones, por un total de
12.064.060,00 euros, mediante la emision de 1.206.406 participaciones de 10,00 euros de valor
nominal.

Durante el ejercicio 2022, el Consejo de Administracion de Portobello Capital Gestion,
S.G.E.I.C., S.A. ha acordado el reembolso de 859.449 participaciones para su posterior
amortizacién. El precio del reembolso ha supuesto una disminucidén de aportaciones por
importe de 8.594.490,00 euros y una disminucién de reservas por importe de 2.174.497,16
euros.

Al 31 de diciembre de 2022, el nimero de participaciones asciende a 36.266.286 de 10,00 euros
de valor nominal y los compromisos totales del Fondo ascienden a 600.000.000,00 euros (31
dc dicicmbre dc 2021: 35.919.329 participacioncs dc 10,00 curos dc valor nominal,
ascendiendo los compromisos totales a 600.000.000,00 euros).

Dado el caracter cerrado del Fondo, se establece un derecho de adquisicidn preferente, en caso
de transmision de las participaciones, a favor del resto de los participes del Fondo, tal y como
se define en el Reglamento del Fondo.

La Sociedad Gestora calcula el valor liquidativo de las participaciones teniendo en
consideracion los derechos economicos de cada clase de participaciones previstos en el
Articulo 16 del reglamento del Fondo, y de conformidad con lo establecido en el articulo 37 de
la LECR y en la Circular de 11/2008 de 30 de diciembre de la CNMV sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo. A 31 de
diciembre de 2022 el valor de la participacion en Portobello Fondo IV, FCR era de 14,52 euros
para participaciones de Clase A y de 12,58 euros para las participaciones de Clase B (31 de
diciembre de 2021: 9,76 euros para las participaciones de Clase A y 7,97 euros para las
participaciones de Clase B).
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El patrimonio del Fondo esta dividido en Participaciones de Clase A y Clase B, de distintas
caracteristicas, que conferirdn a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo, en los
términos que lo regulan legal y contractualmente y, en particular, los establecidos en el
Reglamento de Gestion. La asuncién del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de
los Participes del Fondo implica la obligacion de cumplir con lo establecido en el articulo 17
del Reglamento por el que se rige el Fondo, y en particular, con la obligacion de suscribir y
desembolsar los Compromisos de Inversion en los términos y condiciones previstos en el
mismo. A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a los participes
para que procedan a la aportacion de la parte de sus compromisos de inversion pendiente de
aportacion que, a juicio de la Sociedad Gestora, sea necesaria para atender a las obligaciones
del Fondo.

El detalle de las participaciones en circulacion es el siguiente a 31 de diciembre de 2022 y 2021
es el siguiente:

N° participaciones

Clase 31/12/2022 31/12/2021
A 35.359.640 35.021.358
B 906.646 897.971
36.266.286 35.919.329

La composicion de los participes del Fondo a 31 de diciembre de 2022 y 2021 es la siguiente:

% participacion

31/12/2022 31/12/2021
Portobello IV Feeder S.C.A., SICAV-RAIF 14,09% 14,09%
European Investment Fund 13,33% 13,33%
Resto de participes 72,58% 72,58%
100,00% 100,00%

Total

Asimismo, durante el ejercicio 2022, los participes han realizado otras aportaciones de fondos
por importe de 8.578.145,38 euros (31 de diciembre de 2021: 11.556.775,07 euros), que no
conllevan emision de participaciones, aunque minoran los compromisos pendientes de
desembolso. Estas aportaciones se corresponden con los desembolsos exigidos a los inversores
para hacer frente a las Comisiones de Gestion, de acuerdo con el articulo 17 del Reglamento
de Gestion del Fondo.

De este modo, a 31 de diciembre de 2022, el patrimonio comprometido no exigido a los
participes asciende a 176.030.894,65 euros (31 de diciembre de 2021: 185.904.112,87 euros)
y se encuentra recogido en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las Cuentas
de Orden.
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8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es la siguiente:

Pasivos financieros a largo plazo
Deudas a largo plazo (Nota 5.1y 14)

Pasivos financieros a corto plazo

Deudas a corto plazo (Nota 8.1)
Acreedores y otras cuentas a pagar (Nota 8.2)

Pasivos financieros a largo plazo

Deudas a largo plazo (Nota 5.1y 14)

Pasivos financieros a corto plazo

Deudas a corto plazo (Nota 8.1)
Acreedores y otras cuentas a pagar (Nota 8.2)

8.1 Deudas a corto plazo

2022
Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores Derivados y
crédito negociables otros Total
- - 1.222.519,82 1.222.519,82
100.149.102,83 - - 100.149.102,83
- - 111.011,34 111.011,34
100.149.102,83 - 1.333.531,16  101.482.633,99
2021
Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores Derivados y
crédito negociables otros Total

50.702.783,37

1.199.725,05 1.199.725,05

- 50.702.783,37
149.532,58 149.532,58

50.702.783,37

1.349.257,63  52.052.041,00

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el epigrafe de deudas a corto plazo recoge el saldo
dispuesto de la linea de crédito concedida al Fondo por Silicon Valley Bank UK Limited.

Lalinea de crédito fue concedida el 7 de julio de 2017 por un importe maximo de 60.000.000,00
euros. Dicha linea de crédito devenga un tipo de interés del tipo de referencia del Banco Central
Europeo + 1,90%, para el importe dispuesto (con un 1,90% de interés minimo) y un 0,125%
para el disponible, estableciéndose un periodo devolucion de no mas de 364 dias para cada

disposicion.

Con fecha 3 de julio de 2019 dicha linea de crédito fue renovada por una anualidad en idénticas

condiciones a las existentes.
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Con fecha 3 de julio de 2020 se procedi6 a llevar a cabo una novacién modificativa del crédito
ampliando el importe maximo a 120.000.000,00 ya previstos en el contrato inicial, y ampliando
el plazo en un afio. En 2021 y 2022 se ha renovado la pdliza de crédito, siendo la nueva fecha
de vencimiento el 15 de junio de 2023. El saldo dispuesto a 31 de diciembre de 2022 y 2021
era de 99.353.038,00 euros y 50.353.931,19 euros, respectivamente.

Los gastos financieros derivados de esta péliza y su renovacién han ascendido a 1.768.625,61
euros en 2022 (1.658.851,92 euros en 2021) (ver Nota 10.2) encontrandose pendientes de pago
al 31 de diciembre de 2022 el importe de 796.064,83 euros (348.852,18 euros a 31 de diciembre
de 2021).

8.2 Acreedores y otras cuentas a pagar

La composicion de esta ribrica del balance de situacion al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es
la siguiente:

Euros
2022 2021
Acreedores por resto de servicios prestados 109.808,59 122.459,24
Hacienda Publica Acreedora (Nota 9) 1.202,75 27.073,34
111.011,34 149.532,58

A 31 de diciembre de 2022 y 2021 el epigrafe “Acreedores por resto de servicios prestados”
recoge un importe de 0 euros y 2.500,00 euros respectivamente con partes vinculadas (ver Nota
14), ademas de facturas pendientes de recibir por servicios de depositaria principalmente.

9. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con administraciones publicas al 31 de diciembre de 2022
y 2021 es el siguiente:

Euros
2022 2021
Corrientes
Administraciones publicas deudoras 118.282,28 114.000,20
Administraciones piblicas acreedoras (Nota 8.2) (1.202,75) (27.073,34)
117.079,53 86.926,86

Segin las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion.
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El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los ejercicios desde su constitucion para todos los
impuestos que les son aplicables. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora
no procede provisionar importe alguno por las posibles contingencias adicionales que se
pudieran derivar de las diferentes interpretaciones de la legislacion fiscal, al entender que en
caso de inspeccién por las Autoridades Fiscales, los Administradores tienen argumentos
suficientes para justificar la interpretacion de la normativa fiscal aplicada por la Entidad.

Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estdn sujetos a un gravamen del
25% sobre la base imponible.

La Ley del Impuesto sobre Sociedades establece que estaran exentas de tributacion el 100% de
las rentas que las sociedades y los fondos de capital-riesgo obtengan en la transmision de
valores representativos de la participacion en el capital de sociedades no financieras que, en el
momento de la toma de la participacion, no estén admitidas a cotizacion. Dicha exencion tendra
lugar siempre que se produzca a partir del inicio del segundo afio computado desde el momento
de adquisicion y hasta el decimoquinto, inclusive.

La conciliacion entre el beneficio del ejercicio y la base imponible del impuesto sobre
sociedades, correspondientes a los ejercicios 2022 y 2021, es como sigue:

2022 2021

Resultado del ejercicio, antes de la provision para el Impuesto sobre Sociedades (10.645.595,90) (29.145.312,43)

Diferencias permanentes por dividendos (Nota 5.1) (4.792.256,00) -
Resultado contable ajustado (15.437.851,90)  (29.145.312,43)

Aumentos (disminuciones) por diferencias temporarias imputadas a Pérdidas y 3 852.036.90
Ganancias (Nota 10.3) e 16.025.039,65
Ajustes por la limitacion en la deducibilidad de gastos financieros 524.490,67 110.123,19

Compensacion Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores = =

Base Imponible (11.061.324,33)  (13.010.149,59)

Cuota Integra = -

El Fondo no ha reconocido activos por impuestos diferidos (crédito fiscal) al desconocer si
éstos podran ser compensados con beneficios fiscales futuros dentro del limite temporal
requerido por la legislacion vigente.
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Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas hasta la fecha,
considerando la provision del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2022, el Fondo dispone de
las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales
futuros:

Euros
Afio de origen Importe Generado en 2022 Pendiente
2017 7.092.712,49 - 7.092.712,49
2018 12.530.432,21 12.530.432,21
2019 13.820.920,66 13.820.920,66
2020 12.276.372,61 12.276.372,61
2021 13.010.149,59 - 13.010.149,59
2022 - 11.061.324,33 11.061.324,33

10.  INGRESOS Y GASTOS

10.1 Ingresos financieros

58.730.587,56

11.061.324,33

69.791.911,89

Al 31 de diciembre de 2022 el epigrafe “Ingresos financieros” recoge los intereses devengados
durante el ejercicio 2022 como consecuencia de los préstamos concedidos a Mavels
Investments S.L. por importe de 241.206,12 y a una persona fisica por importe de 1.143,29
euros (569.872,04 euros y 1.226,43 euros en 2021 respectivamente) (ver Nota 5.3 y 14), asi
como los devengados por la cuenta corriente mantenida en BNP por importe de 24.563,28 euros
(0 euros en 2021) (ver Nota 6) y 17,02 euros de otros ingresos financieros.

Por otra parte, el epigrafe de ingresos financieros al 31 de diciembre de 2022 incluye el
dividendo distribuido por la sociedad participada Farmol, S.p.A. por importe de 5.044.480,00
euros (ver Nota 5.1 y 14).

10.2  Gastos financieros

Al 31 de diciembre de 2022 este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge,
fundamentalmente, los gastos financieros devengados como consecuencia del saldo dispuesto
durante el ejercicio y la comision por la renovacion de la linea de crédito concedida por Silicon
Valley Bank por importe de 1.768.625,61 euros (31 de diciembre de 2021: 1.658.851,92 euros)
(ver Nota 8.1) asi como por el aplazamiento de la deuda de GHE 2018, S.L.U. por importe de
22.794,77 euros (2021: 22.369,74 euros) (ver Nota 5.1).
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10.3

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras

La composicion de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2022
y 2021, es la siguiente:

Euros
2022 2021
Resultados por enajenaciones de instrumentos de patrimonio - 2.500,00
Resultados por enajenaciones de Otras inversiones financieras - 189.043,21
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (Nota 5.1) 3.852.036,90  15.833.496,44

3.852.036,90 16.025.039,65

10.4 Comisiones satisfechas

La Sociedad Gestora percibe del Fondo una comisién de gestion, segin las condiciones
acordadas con los participes del Fondo, cuyo detalle es el siguiente:

a)

b)

Durante el periodo comprendido entre la fecha de cierre inicial, 16 de junio de 2017 y
el 22 de febrero de 2018, la Sociedad Gestora en concepto del disefio de la estrategia de
inversién del Fondo percibird una Comision de Gestion equivalente a:

La Sociedad Gestora en concepto del disefio de la estrategia de inversion del Fondo
percibird una Comision de Gestion anual equivalente a la proporcion de los
compromisos totales excluyendo los compromisos de inversion de los ejecutivos clave,
los miembros del equipo de gestion y sus respectivas afiliadas, que no estén sujetos al
pago de la comisidén de gestidn):

i) Un 2% sobre los primeros 500 millones de euros de los compromisos totales de
los Fondos Portobello.

i1) Un 1,85% de los compromisos totales de los Fondos Portobello por encima de
los 500 millones de euros).

Durante el periodo comprendido entre el primer aniversario de la Fecha de Cierre Inicial
y la finalizacion del periodo de inversion, la Sociedad Gestora en concepto del disefio
de la estrategia de inversion del Fondo percibira una Comisién de Gestion equivalente
a:

i) Un 2% sobre los primeros 500 millones de euros de los compromisos totales de
los Fondos Portobello.

11) Un 1,85% de los compromisos totales de los Fondos Portobello por encima de
los 500 millones de euros).
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iii)

Posteriormente, y hasta que se abra el proceso de liquidacion del Fondo, la
Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestion anual equivalente al dos
por ciento (2%) calculado sobre el siguiente importe resultante:

) el coste de adquisicion de las inversiones efectuadas (incluidas las
inversiones puente) menos;

(i) el Coste de Adquisicion de las desinversiones (incluidas las Inversiones
Puente) o en el caso de una desinversion parcial (cuando el Fondo
reduzca su porcentaje de participacion en la Sociedad participada
mediante una transmision de su participacion), el Coste de Adquisicion
atribuible a la parte que haya desinvertido; menos

(iii) el Coste de Adquisicion de las inversiones fallidas.

La comisién de gestion se calculara y devengara diariamente y se abonara por trimestres

anticipados.

Durante el ejercicio 2022 el Fondo ha satisfecho a su Sociedad Gestora 9.557.532,25 euros
(Ejercicio 2021: 11.556.775,07 euros) en concepto de comision de gestion.

10.5

Otros gastos de explotacion

El detalle de “Otros gastos de explotacion” en los que ha incurrido el Fondo durante los
ejercicios 2022 y 2021, es el siguiente:

Euros

2022 2021
Servicios de profesionales independientes 609.269,31 349.776,82
Transportes 94,11 -
Primas de seguros 95.161,82 53.147,88
Servicios bancarios y similares 5.084,10 12.029,21
Gastos de desplazamiento 30.901,57 34.647,90
Otros tributos 15.505,17 3.772,71

756.016,08 453.374,52

El epigrafe “Servicios profesionales independientes” incluye en el ejercicio 2022 costes de
proyectos fallidos (abort costs) por importe de 0 euros (31 de diciembre de 2021: 13.612,50

euros).

11.

CUENTAS DE ORDEN

El Fondo no tiene al cierre del ejercicio compromisos ni derechos de compra y venta.
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12 OTRA INFORMACION

Aspectos medioambientales

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

Remuneracion a los auditores

Los honorarios devengados por los auditores por la revision de las cuentas anuales e informe
de gestion del ejercicio 2022 han ascendido a 17.500,00 euros (Ejercicio 2021: 15.500,00
euros). Asimismo, durante el ejercicio 2022 se ha facturado al Fondo, por parte de Ernst &
Young, S.L. o por otras empresas que forman parte de la misma red del auditor de cuentas,
27.845,16 euros, sin incluir gastos, tasas e impuestos, por trabajos distintos de los de auditoria
de cuentas.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera.
“Deber de informacion” de la Ley 15/2010. de 5 de julio

En el cuadro siguiente se muestra la informacion prevista en la disposicion adicional tercera de
la “Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales”, de
acuerdo con los modelos establecidos en la “Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales”:

2022 2021

(Dias)

Periodo medio de pago a proveedores 3,78 1,06
Ratio de operaciones pagadas 3,78 1,04
Ratio de operaciones pendientes de pago - 46,45
(Miles de euros)

Total pagos realizados 10.180.310,57 12.325.198,35
Total pagos pendientes - 12.876.555,12

A 31 de diciembre de 2022, segin la modificacion establecida por la Ley 18/2022, de 28 de
septiembre, de creacion y crecimiento de empresas, la Sociedad ha pagado un total de 100
facturas (representan un 100,00% del total de facturas recibidas) con un importe total de
10.180.310,57 euros (que representa un 100,00% del volumen facturado) en un periodo inferior
o igual al maximo establecido en la normativa de morosidad.
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13. GESTION DEL RIESGO ASOCIADO A LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de
precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha
exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. Los mencionados
coeficientes normativos son los especificados en la Nota 1 de la Memoria.

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

13.1. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de
interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas
patrimoniales y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

13.1.1. Riesgo de tipo de interés

El Fondo no esta expuesto a este tipo de riesgo ya que sus activos financieros son instrumentos
de patrimonio y préstamos a sociedades que pagan interés fijo y, en su caso, variable en funcion
de los resultados de las mismas.

13.1.2. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales.

13.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien
por factores que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

Todas las inversiones mantenidas por el Fondo a 31 de diciembre de 2022 y 2021 corresponden
a sociedades no cotizadas. La adquisicion de acciones de empresas no cotizadas debe ser
aprobada por la Sociedad Gestora. La politica del Fondo respecto a la inversion es la definida
en el reglamento del Fondo.
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13.2. Riesgo de liquidez

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

13.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace, principalmente, de la posible pérdida causada por el incumplimiento
de las obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los
limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo
(concentracidn) y su correlacion con el total de activos. Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el
Fondo cumple dichos requisitos legales.

14. PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, los saldos y transacciones de la Sociedad con partes
vinculadas, son los siguientes:

Euros
2022
Empresas del Empresas
BALANCE Accionistas grupo Vinculadas
Activo corriente
Inversionces cn empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 5.3) - - 22.191.206,12
Deudores - - 190.281,16
Pasivo no corriente
Deudas a largo plazo (Nota 5.1 y 8) - - 1.222.519,82
Euros
2021
Empresas del Empresas
BALANCE Accionistas grupo Vinculadas
Activo corriente
Deudores - - 60.956,57
Pasivo corriente
Acreedores (Nota 8.2) - - 2.500,00
Pasivo no corriente
Deudas a largo plazo (Nota 5.1 y 8) - - 1.199.725,05
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El detalle de las transacciones realizadas por la Sociedad con partes vinculadas durante los
ejercicios 2022 y 2021, es el siguiente:

Euros
2022
Empresas del Empresas
PERDIDAS Y GANANCIAS Accionistas grupo vinculadas
Ingresos:
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados (Nota 5y 10.1) - - 5.285.686,12
Gastos:
Comisiones satisfechas (Nota 10.4) - - (9.557.532,25)
Gastos financieros (Nota 5.1) - - (22.794,77)
Euros
2021
Empresas del Empresas
PERDIDAS Y GANANCIAS Accionistas grupo vinculadas
Ingresos:
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados (Nota 10.1) - - 569.872,04
Gastos:
Comisiones satisfechas (Nota 10.4) - - (11.556.775,07)
Gastos financieros (Nota 5.1) - - (22.369,74)

15. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 13 de marzo de 2023, HSBC UK Bank ha comprado Silicon Valley Bank UK
Limited (SVB UK) por 1,00 libra esterlina (1,30 euros) tras la quiebra bancaria y la puesta bajo
el control del Gobierno Federal de los EE.UU. sufrida por su matriz, Silicon Valley Bank, el
10 de marzo de 2023.

Al 31 de diciembre de 2022 y a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, el
Fondo tiene una linea de crédito con SVB y un saldo dispuesto de la misma reflejado en el
pasivo de las cuentas anuales. El saldo de cuenta corriente con dicha entidad es a inferior a
6.000 euros. Adicionalmente, la deuda pendiente no tiene que ser prepagada antes de su
vencimiento inicial y se dispone de mas de tres meses hasta la renovacion de la mencionada
linea de crédito. Esta linea de crédito no es critica para la operativa del Fondo, que utiliza esta
financiacién de forma temporal para financiar las inversiones antes de solicitar el dinero a los
inversores. Asimismo, la Sociedad Gestora esta en contacto con otras entidades financieras que
ofrecen este tipo de producto para estar preparada en el caso de que la situacion no evolucione
favorablemente.

Desde el cierre del ejercicio 2022 y hasta la fecha de formulaciéon de las presentes cuentas
anuales no se ha producido ningun otro hecho significativo que afecte o modifique

SustanCialmente la informaCién Contenida en laS mismaS.
{
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PORTOBELLO FONDO IV, FONDO DE CAPITAL RIESGO

Informe de Gestion
Ejercicio 2022

Portobello Fondo IV, Fondo de Capital Riesgo fue constituido en Madrid el 21 de abril de
2014. El cierre final del Fondo ha tenido lugar el 21 de febrero de 2018 alcanzando
compromisos por importe de 600.000.000 euros.

Con fecha 28 de abril de 2017, la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.),
comunicd al Fondo su inscripcion en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital
Riesgo de Régimen Simplificado con el numero 213. La direccién, administraciéon y

representacion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, que es Portobello Capital
Gestion, S.G.E.I.C., S.A. Su domicilio social estd en Madrid, Calle Almagro 36.

No se ha realizado ninguna operacidon con acciones propias ni existe ningun gasto de
Investigacion y Desarrollo durante el ejercicio 2022.

En el ejercicio 2022, Portobello Capital Fondo IV, FCR ha adquirido una participacion total
del 40,47% en Serveo Servicios, S.A. (Serveo), teniendo en cuenta la participacion que tiene
en Grupo Serveo, S.L. a través de Cartera Juno. Serveo ofrece servicios de mantenimiento,
limpieza y apoyo al sector ptiblico y privado, donde las actividades principales son la gestion
de instalaciones, la subcontratacion industrial, el mantenimiento de carreteras y la eficiencia
energética.

Esta inversion se ha financiado con aportaciones de los inversores y mediante disposiciones
temporales de la linea de crédito del Silicon Valley Bank.

El valor de mercado de la cartera del fondo al 31 de diciembre de 2022 es de 1.4x.

A 31 de diciembre de 2022 el Fondo ha solicitado desembolsos a sus participes por importe de
440.245.494,78 euros y ha realizado distribuciones por importe de 16.276.389,43 euros. Los
compromisos pendientes de desembolso al cierre del ejercicio ascienden a 176.030.894,65
euros.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la
UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles. A pesar de ello, cabe
destacar que la Sociedad Gestora del Fondo realiza varias actividades de responsabilidad social
corporativa.

En cuanto a los Hechos posteriores, nada que resefiar distinto de lo mencionado en la memoria.

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la
investigacion y el desarrollo.
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PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV, FONDO DE CAPITAL RIESGO

Las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio 2022 de PORTOBELLO CAPITAL
FONDO IV, FONDO DE CAPITAL RIESGO han sido formulados en reunion del Consejo de
Administracion de Portobello Capital Gestion, S.G.E.C.R., S.A. celebrada el dia 31 de marzo
de 2023, y por debida constancia firman a continuacion.

D. Ramoén Cerdeiras Checa D. Ifiigo Sanchez-Asiain Mardones
Presidente Consejero
D. Juan Luis Ramirez Belaustegui D. Luis Pefiarrocha Teres

Consejero Consejero
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