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A los Participes de MVB Fund, F.C.R. por encargo de Kanoar Ventures, S.G.E.I.C., S.A. (la Sociedad
Gestora)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de MVB Fund, F.C.R. (el Fondo), que comprenden el balance a
31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, correspondientes al ejercicio 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 2021, asi como
de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion 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 Espana segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en 1a citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

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

Valoracién de las Inversiones Financieras (véase nota 5 de las cuentas anuales)

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en otras entidades
de capital riesgo, venture capital o vehiculos similares. De manera complementaria a este objeto
principal, el Fondo puede realizar coinversiones junto con esas entidades de capital riesgo.

El valor recuperable de las participaciones en dichas inversiones financieras en las que participa se
determina mediante la aplicacién de técnicas de valoracién que a menudo requieren el ejercicio de
juicio por parte de la Sociedad Gestora del Fondo, asi como el uso de asunciones y estimaciones.
Debido a la incertidumbre asociada a las citadas estimaciones que pueden impactar de forma
significativa en la determinacioén del patrimonio del Fondo y en el célculo de su valor liquidativo se ha
considerado un aspecto relevante de auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han comprendido, entre otros, un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacion con la clasificacién, asi
como con la valoracién de dichas inversiones financieras, y la evaluacion de los indicadores de
deterioro, asi como de la metodologfa e hipétesis utilizadas en la estimacion del valor recuperable.
Adicionalmente hemos evaluado que la informacion de las cuentas anuales en relacién con las
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas anuales, asi como evaluar e informar
de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta
de aplicacion. 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 parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.



Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafa siempre detecte una incorrecciéon material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

— Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseflamos 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 incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusioén, falsificacidn, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacién con el Fondo.

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



Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la 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 opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos para MVB Fund, F.C.R.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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MVB FUND, F.C.R.

Balances al 31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresados en euros con dos decimales)

Activo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Deudores

Total activo corriente

Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo

Activos por impuesto diferido

Total activos no corrientes
Total activo

Pasivo y Patrimonio neto

Acreedores y cuentas a pagar
Desembolsos exigidos sobre participaciones en patrimonio neto
Deudas con entidades de crédito

Deudas a corto plazo
Total pasivo corriente

Pasivos por impuesto diferido

Total pasivo no corriente

Total pasivo
Fondos reembolsables
Participes

Reservas
Resultados de ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio
Total fondos reembolsables

Ajustes por valoracion en patrimonio neto
Activos financieros disponibles para la venta

Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto
Cuentas de riesgo y compromiso

Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo

Otras cuentas de orden
Patrimonio total comprometido
Patrimonio comprometido no exigido

Pérdidas fiscales a compensar

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021.

Nota 31.12.21 31.12.20
6 1.209.035,08 18.667.074,79
7 2.363,44 4.729,03

1.211.398,52 18.671.803,82

5
104.089.528,71 28.917.588,11
11 3.490,17 -
104.093.018,88 28.917.588,11
105.304.417,40 47.589.391,93
Nota 31.12.21 31.12.20
9
586.862,67 204.699,91
3.013.794,78 -
37.577,49 78.094,07
3.638.234,94 282.793,98
11 84.838,56 -
84.838,56 -
3.723.073,50 282.793,98

8
70.000.200,00 46.666.800,00
(49.250,00) (49.250,00)
(5.118.427,27) (1.650.934,59)
2.721.161,41 (3.467.492,68)
67.553.684,14 41.499.122,73

8
34.027.659,76 5.807.475,22
101.581.343,90 47.306.597,95
105.304.417,40 47.589.391,93

5y10

65.264.337,52 72.736.170,42

10

155.556.000,00
(85.555.800,00)
5.292.106,85

155.556.000,00
(108.889.200,00)
5.922.612,98

140.556.644,37

125.325.583,40




MVB FUND, F.C.R.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresadas en euros con dos decimales)

Nota 2021 2020
Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones
financieras 12 (a)
Resultado por enajenaciones de inversiones 5.464.471,64 311.249,23
Variacion del Valor Razonable en instrumentos financieros - -
Diferencias de cambio 363.978,79 (514.307,47)
5.828.450,43 (203.058,24)
Otros resultados de explotacion
Comisiones satisfechas 12 (b) (2.877.786,00) (2.877.786,00)
Comisiones y otros ingresos percibidos 15.877,85 -
(2.861.908,15) (2.877.786,00)
Margen Bruto 2.966.542,28 (3.080.844,24)
Otros gastos de explotacion 12 (¢)
Servicios exteriores (213.389,85) (376.608,22)
Servicios bancarios y similares (29.909,71) (8.714,10)
Tributos (2.081,31) (1.326,12)
(245.380,87) (386.648,44)
Resultado de explotacion 2.721.161,41 (3.467.492,68)
Resultado antes de impuestos 2.721.161,41 (3.467.492,68)
Impuesto sobre beneficios 11 - .
2.721.161,41 (3.467.492,68)

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021.



MVB FUND, F.C.R.
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021:

2021
Resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.721.161,41
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto por ajustes por cambios de valor
Por ajustes por cambio de valor (nota 5)

Activos financieros disponibles para la venta 28.301.532,93

Efecto impositivo _ (81.348,39)
Total de ingresos y gastos del ejercicio imputados directamente al patrimonio neto 28.220.184,54
Total ingresos y gastos del ejercicio _30.941.345,95

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021:

Resultados
negativos de
ejercicios Resultado Ajustes de
Participes Reservas anteriores del ejercicio valoracion Total
Saldo al 31 de diciembre de 2020 46.666.800,00  (49.250,00) (1.650.934,59) (3.467.492,68) 5.807.475,22  47.306.597,95
Total de ingresos y gastos reconocidos - - - 2.721.161,41  28.220.184,54  30.941.345,95
Operaciones con socios o propietarios
Suscripciones 23.333.400,00 - - - - 23.333.400,00
Aplicacion de la pérdida del ejercicio - - (3.467.492,68) 3.467.492,68 - -
Saldo al 31 de diciembre de 2021 70.000.200,00  (49.250,00) (5.118.427,27) 2.721.161,41  34.027.659,76  101.581.343,90

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2021.



MVB FUND, F.C.R.
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020:

2020

Resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias (3.467.492,68)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto por ajustes por cambios de valor
Por ajustes por cambio de valor (nota 5)
Activos financieros disponibles para la venta 5.807.475,22

Efecto impositivo

Total de ingresos y gastos del ejercicio imputados directamente al patrimonio neto 5.807.475,22

Total ingresos y gastos del ejercicio _2:339.982,54

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020:

Resultados
negativos de
ejercicios Resultado Ajustes de
Participes Reservas anteriores del ejercicio valoracion Total
Saldo al 31 de diciembre de 2019 23.333.400,00 (49.250,00) - (1.650.934,59) - 21.633.215,41
Total de ingresos y gastos reconocidos - - - (3.467.492,68) 5.807.475,22 2.339.982,54
Operaciones con socios o propietarios
Suscripciones 23.333.400,00 - - - - 23.333.400,00
Aplicacién de la pérdida del ejercicio - - (1.650.934,59) 1.650.934,59 - -
Saldo al 31 de diciembre de 2020 46.666.800,00  (49.250,00)  (1.650.934,59) (3.467.492,68) 5.807.475,22 47.306.597,95

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2021.



MVB FUND, F.C.R.

Estado de Flujos de Efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado al

31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresado en euros)

A) Flujos de efectivo de las actividades de explotacién

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos

2. Ajustes del resultado
a) Diferencias de cambio (+/-)
b) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-)
¢) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-).

3. Cambios en el capital corriente
a) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)

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

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion

B) Flujos de efectivo de las actividades de inversion

5. Pagos por inversiones (-)
a) Inversiones financieras

6. Cobros por desinversiones (+)
a) Inversiones financieras

C) Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

7. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
a) Emision de capital (+)

8. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

D) Aumento/disminucién neta del efectivo o equivalentes (A+B+C)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio.

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio.

2021 2020

614.496,32  (3.522.739,67)

2.721.161,41  (3.467.492,68)

(5.464.471,64)  (311.249,23)

(5.464.471,64)  (311.249,23)

3.355.440,96 260.731,27
2.365,59 (4.729,03)

3.357.806,55 256.002,24

(41.405.936,03) (20.539.647,37)

(46.540.772,94) (21.123.097,24)

5.134.836,91 583.449,87

23.333.400,00  23.333.400,00

23.333.400,00  23.333.400,00

(17.458.039,71)  (728.987,04)
18.667.074,79  19.396.061,83

1.209.035,08  18.667.074,79

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021.
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MVB FUND, F.C.R.
Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2021

Naturaleza y Actividades del Fondo

MVB Fund, Fondo Capital Riesgo (en adelante “el Fondo™) se constituyé como Fondo de Capital-Riesgo
el 10 de junio 2019. La creacion del Fondo fue por un periodo de doce afios, a contar desde el 26 de
julio de 2019, fecha del primer cierre. Si se justifica en interés de los Inversores, se podra determinar
la extension de este plazo de duracion en dos afios adicionales, resultando en una duracion de catorce
afios. Dicha prorroga seré notificada por la Sociedad Gestora a la Comision Nacional del Mercado de
Valores y a los inversores.

El Fondo tiene por objeto principal la suscripcion de compromisos de inversion en otras entidades de
capital riesgo, Venture capital o vehiculos similares, tanto si son de nueva creacion como mediante la
toma de participaciones de terceros, asi como la realizacion de coinversiones junto con esas entidades
de capital riesgo, en los términos previstos en la LECR y de conformidad con el Articulo 5 del
Reglamento de Gestion del Fondo.

El Fondo fue inscrito con el nimero 259 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital-Riesgo de
la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 21 de junio de 2019.

El Fondo tiene su domicilio social establecido en la calle Juan Bravo, 10 (Madrid).

El Fondo se rige por su Reglamento de gestion y por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado (en adelante, “Ley 22/2014”),
por las Circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores y en su defecto por el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

- El patrimonio comprometido minimo inicial sera de 1.650 miles de euros.

- Coeficiente obligatorio de inversion: Mantenimiento de un porcentaje minimo del 60% de su activo
computable en acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, directa
o indirectamente, a la suscripcion o adquisicion de aquéllas y en participaciones en el capital de
empresas que sean objeto de su actividad principal. Dentro de este porcentaje podra dedicar hasta 30
puntos porcentuales del total de su activo computable a préstamos participativos a empresas que sean
objeto de su actividad, estén participadas o no por el Fondo, y hasta 100 puntos porcentuales del total
de su activo computable en la adquisicion de acciones o participaciones de entidades de capital-
riesgo que reunan las caracteristicas contempladas en la Ley. También se entenderan incluidas dentro
de este coeficiente las acciones y participaciones en el capital de empresas no financieras que coticen
o negocien en un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral de negociacion
espaiiol o en mercados equivalentes en otros paises y la concesion de préstamos participativos a las
mismas. En el caso de que el Fondo tenga una participacion o un préstamo participativo en una
entidad que sea admitida a negociacion en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha
participacion podra computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversion durante un plazo
maximo de tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producida la admision a cotizacion
de esta tltima.
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MVB FUND, F.C.R.

Memoria de Cuentas Anuales

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

e durante los primeros tres afios a partir de su inscripcion en el correspondiente registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

o durante veinticuatro meses, a contar desde que se produzca una desinversion caracteristica del
coeficiente obligatorio, siempre y cuando no existiese incumplimiento previo.

e durante los tres afios siguientes a una nueva aportacion de recursos a al Fondo.
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo cumple con el coeficiente obligatorio de inversion.
Mantenimiento de un porcentaje maximo del 25% de su activo en una misma empresa, ni mas del 35%
en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. En este sentido, podran invertir hasta el
25% de su activo en empresas pertenecientes a su grupo o al de su Sociedad Gestora siempre que
cumplan los siguientes requisitos:
e Que los estatutos o reglamentos contemplan estas inversiones.
¢ Que la entidad o, en su caso, su Sociedad Gestora disponga de un procedimiento formal, recogido
en su reglamento interno de conducta, que permita evitar conflictos de interés y cerciorarse de
que la operacion se realiza en interés exclusivo de la entidad. La verificacion del cumplimiento
de estos requisitos correspondera a una comision independiente creada en el seno de su consejo

0 a un 6rgano independiente al que la Sociedad Gestora encomiende esta funcion.

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

Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo cumple con las limitaciones de grupo y diversificacion de
inversiones.

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

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

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

c) Efectivo.
d) Préstamos participativos.
e) Financiacion de cualquier tipo a sus empresas participadas.
Con respecto al activo computable, se entendera como el resultado de sumar el importe de patrimonio
neto, los préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo, con

los correspondientes ajustes que pudiera determinar el Ministerio de Economia y Competitividad y,
con su habilitacion expresa, la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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La gestion, representacion y administracion del Fondo esta encomendada a Kanoar Ventures, S.G.E.I.C.,

S.A. (la Sociedad Gestora). Las cuentas de valores se encuentran depositadas en Bankinter, S.A. El
Intermediador del Fondo en presentacion de oportunidades de inversion es Jazzya Investments, S.L.
Adicionalmente, el Fondo tiene un contrato de asesoramiento con Martin Varsavsky (véase nota 12

(b))

(2) Bases de Presentacion

(a)

(b)

(c)

(d

Imagen fiel

Estas cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables del Fondo y se han
preparado de acuerdo con la legislacion mercantil vigente, con las normas establecidas en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital
riesgo y con el Plan General de Contabilidad, con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2021 y de los resultados
de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Estas cuentas anuales se han preparado a partir de los registros individuales del Fondo de acuerdo
con la legislacion mercantil. Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan,
a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2021, las correspondientes al ejercicio anterior.

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2021 que
han sido formuladas el 31 de marzo de 2022, seran aprobadas por la Administracion de la

Sociedad sin modificacion alguna.

Comparacién de la informacion

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2021, las correspondientes al ejercicio anterior que
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas con fecha 21 de mayo de 2021.

Algunos importes correspondientes al ejercicio 2020 han sido reclasificados en las presentes cuentas
anuales con el fin de hacerlas comparables con las del ejercicio actual y facilitar su comparacion.

Moneda funcional y moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacion del Fondo.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de las incertidumbres y juicios relevantes en la
aplicacién de politicas contables

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

La correccion valorativa de los activos financieros implica un elevado juicio por la Direccion de

la Sociedad Gestora y la revision de saldos individuales en base a la calidad crediticia de los
deudores y evolucion del valor razonable de los activos financieros. Asimismo, implica el
uso de métodos y técnicas de valoracion siempre que resulten mas representativos a la hora
de determinar el posible deterioro de un activo financiero.

ii) Cambios de estimacion

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora se

han calculado en funcién de la mejor informacién disponible al 31 de diciembre de 2021, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion
en los proximos ejercicios. El efecto en las cuentas anuales de las modificaciones que, en su
caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se registraria de
forma prospectiva.

Distribucién/Aplicacién de Resultados

La propuesta de distribucion del beneficio del Fondo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2021, formulada por el Consejo de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacion es la siguiente:

Euros
Bases de reparto
Resultado del ejercicio 2.721.161,41
Aplicacién
Resultados de ejercicios anteriores 2.721.161,41

La aplicacién de la pérdida del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020, aprobada por los
Administradores de la Sociedad Gestora, fue la de traspasar la pérdida del ejercicio a resultados de
ejercicios anteriores.

Normas de Registro y Valoracion

Instrumentos financieros

Clasificacion y separacion de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como

un activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad
con el fondo econdmico del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero,
pasivo financiero o de instrumento de patrimonio.

El Fondo clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias atendiendo a las

caracteristicas y a las intenciones de los Administradores en el momento de su
reconocimiento inicial.

El Fondo evalia si un derivado implicito debe ser separado del contrato principal, sélo en el

momento en el que El Fondo se convierte en parte del contrato o en un ejercicio posterior
en el que se haya producido una modificacion de las condiciones contractuales que afecten
significativamente a los flujos de efectivo esperados asociados con el derivado implicito,
el contrato principal o ambos en comparacion con los flujos de efectivo esperados
originales. Los derivados implicitos se presentan separadamente del contrato principal en
las correspondientes partidas de derivados del balance.
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Las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la fecha de liquidacion,
mientras que los activos financieros negociados en mercados secundarios de valores, si son
instrumentos de patrimonio, se reconocen en la fecha de contratacion, y si se trata de
valores representativos de deuda, en la fecha de liquidacion.

No obstante lo anterior, los contratos que pueden liquidarse por diferencias se reconocen como
un instrumento financiero derivado durante el periodo que media entre la fecha de
contratacion y liquidacion.

El Fondo clasifica los instrumentos financieros en las categorias de:

e  Préstamos y partidas a cobrar
« Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

e Activos financieros disponibles para la venta

o Débitos y partidas a pagar

ii)  Prestamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar se componen de préstamos concedidos a empresas asociadas
0 no asociadas, con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo
distintos de aquellos clasificados en otras categorias de activos financieros. Estos activos
se reconocen inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccion
incurridos, y se valoran posteriormente al coste amortizado utilizando el método del tipo
de interés efectivo.

No obstante, los activos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el importe
venza o se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea significativo se

valoran por su valor nominal.

iii) Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se consideran empresas del grupo aquellas sobre las que el Fondo, directa o indirectamente a
través de dependientes, ejerce control, seglin lo previsto en el articulo 42 del Codigo de
Comercio, o cuando las empresas estan controladas por cualquier medio por una o varias
personas fisicas o juridicas que actiien conjuntamente o se hallen bajo Direccion tnica por
acuerdos o clausulas estatutarias.

El control es el poder para dirigir las politicas financieras y de explotacion de una empresa con
el fin de obtener beneficios de sus actividades, considerandose a estos efectos los derechos
de voto potenciales ejercitables o convertibles al cierre del ejercicio contable en poder del
Fondo o de terceros.

Se consideran empresas asociadas aquellas sobre las que el Fondo, directa o indirectamente a
través de dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia significativa es el
poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de una empresa,
sin que suponga la existencia de control o de control conjunto sobre la misma.

En la evaluacion de la existencia de influencia significativa se consideran los derechos de voto
potenciales ejercitables o convertibles en la fecha de cierre de cada ejercicio, considerando,
igualmente, los derechos de voto potenciales poseidos por el Fondo o por otra empresa.
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Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se reconocen inicialmente al
coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion que les sean atribuibles, y el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que, en su caso, se hubieran adquirido, y se valoran posteriormente
al coste, menos el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. En
cualquier caso, se debe informar en cuentas de orden del balance de situacion de las
plusvalias latentes netas de impuestos, que se determinaran por comparacion del coste de
la inversion con su valor razonable.

El coste de adquisicion de una inversion en empresas del grupo, multigrupo o asociadas incluye
el valor neto contable que tiene la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a
tener esa calificacion. Los importes reconocidos previamente en patrimonio neto se
imputan a resultados en el momento de la baja de la inversion, o bien cuando se produzca
una pérdida o reversion del deterioro de valor de la misma, segun lo dispuesto en el
apartado (ix) Deterioro de valor de activos financieros.

Atendiendo a las clasificaciones establecidas en la Circular 11/2008, las inversiones se pueden
clasificar en inversiones en capital inicio, que son aquellas participaciones en compaiias
no cotizadas con menos de tres afos de existencia. Adicionalmente, también se consideran
capital inicio aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres
aflos de existencia, no hayan obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios
consecutivos en los tltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto
independiente. Esta ultima definicién no podra aplicarse transcurridos tres afios desde la
inversion inicial en el valor. Las inversiones en capital desarrollo seran aquellas que no
cumplan los requisitos anteriores.

iv)  Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son las inversiones realizadas por el Fondo en
sociedades participadas. Estas inversiones se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles. Forma parte de la valoracion inicial el importe de los derechos
preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

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

También se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculado
segun el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.

v)  Intereses y dividendos

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

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

En la determinacion del gasto por comisiones de gestion, administracion y representacion se
atendera a lo establecido en los folletos informativos y/o en los reglamentos de gestion o
estatutos o clausulas contractuales correspondientes, en cuanto su reconocimiento, en base
al devengo, en la cuenta de pérdidas y ganancias. Entre estas comisiones se incluiran tanto
las comisiones de inversion como las comisiones de gestion fija y variable u otras.

El Fondo revisa y, si resulta preciso, modifica los gastos reconocidos por las comisiones de
gestion variable, tales como las comisiones en funcioén del rendimiento de la inversion
gestionada, en base al devengo, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista
la posibilidad de retrocesion si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce. Los
ajustes correspondientes se realizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, a menos que
correspondan a ejercicio anteriores en cuyo caso se imputan en una cuenta de reservas.

vii) Bajas de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de efectivo
relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y el Fondo ha traspasado
sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

En las transacciones en las que se registra la baja de un activo financiero en su totalidad, los
activos financieros obtenidos o los pasivos financieros, incluyendo los pasivos
correspondientes a los servicios de administracion incurridos, se registran a valor
razonable.

En las transacciones en las que se registra la baja parcial de un activo financiero, el valor
contable del activo financiero completo se asigna a la parte vendida y a la parte mantenida,
incluyendo los activos correspondientes a los servicios de administracion, en proporcion al
valor razonable relativo de cada uno de ellos.

La baja de un activo financiero en su totalidad implica el reconocimiento de resultados por la
diferencia existente entre su valor contable y la suma de la contraprestacion recibida, neta
de gastos de la transaccion, incluyéndose los activos obtenidos o pasivos asumidos y
cualquier pérdida o ganancia diferida en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto.

viii) Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se ha producido una
pérdida por deterioro si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o
mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y ese evento
o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
estimados del activo o grupo de activos financieros que puede ser estimado con fiabilidad.

El Fondo sigue el criterio de registrar las oportunas correcciones valorativas por deterioro de
préstamos y partidas a cobrar e instrumentos de deuda cuando se ha producido una
reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, motivados por la
insolvencia del deudor.

Asimismo, en el caso de instrumentos de patrimonio existe deterioro de valor cuando se
produce la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo por un descenso
prolongado o significativo en su valor razonable. En cualquier caso, el Fondo considera
que los instrumentos de patrimonio han sufrido un deterioro de valor ante una caida de un
aflo y medio y de un cuarenta por ciento en sus fondos propios sin que se haya producido
la recuperacion de su valor.
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ix) Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado

En el caso de activos financieros contabilizados a coste amortizado, el importe de la pérdida
por deterioro del valor es la diferencia entre el valor contable del activo financiero y el
valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo las pérdidas crediticias
futuras en las que no se ha incurrido, descontados al tipo de interés efectivo original del
activo. Para los activos financieros a tipo de interés variable se utiliza el tipo de interés
efectivo que corresponde a la fecha de valoracion segun las condiciones contractuales. Para
instrumentos de deuda clasificados como inversiones a vencimiento el Fondo utiliza el
valor de mercado de los mismos, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para
considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar.

La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible en ejercicios
posteriores si la disminucion puede ser objetivamente relacionada con un evento posterior
a su reconocimiento. No obstante, la reversion de la pérdida tiene como limite el coste
amortizado que hubieran tenido los activos si no se hubiera registrado la pérdida por
deterioro de valor.

Deterioro de valor de Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multicrupo y
asociadas

Las inversiones incluidas en este apartado se valoran por su coste, menos, en su caso, el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro, como sigue:

e Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En aquellos casos en que no se han producido transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas, el valor razonable se determina, salvo mejor evidencia, utilizando el
criterio del patrimonio neto o valor tedrico contable 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 el caso de que las cuentas de
la empresa en la que se invierte estén auditadas, se tendran en consideracion los ajustes
puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al tltimo ejercicio
cerrado, que no estén recogidos en los estados contables.

No obstante lo anterior, se utilizaran otros modelos y técnicas de valoracion, siempre que
resulten mas representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y que
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 y siempre
que los mismos estén aprobados por el drgano de administracion de la Sociedad Gestora
del Fondo. Asimismo se tendran en consideracion cualquiera que sea el modelo o
técnica de valoracion utilizada, para determinar el valor razonable de estas inversiones,
los hechos o circunstancias de caracter contingente que puedan alterar o transformar el
valor de las inversiones.

En el caso de que los modelos y técnicas de valoracion anteriores no permitan 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.

e Inversiones en capital-inicio

En aquellos casos en que no haya transacciones recientes del propio valor en condiciones
de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas las
inversiones se valoraran por su coste.
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En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, que certifique el
cumplimiento del plan de negocio de la entidad. En caso contrario, se reconocera un
deterioro que se determinara de acuerdo con la estimacion del valor razonable recogida
en el punto anterior.

Lo anterior se entendera sin perjuicio de que resulte necesario reconocer la pérdida por
deterioro si se dan los hechos o circunstancias de cardcter contingente que puedan
alterar o transformar el valor, de acuerdo con lo establecido en el primer punto de este
apartado.

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

En cualquier caso, se debera informar en cuentas de orden del balance de situacion de las
plusvalias latentes netas de impuestos, que se determinaran por comparacion del coste

de la inversion con su valor razonable.

xi)  Deterioro de valor de inversiones en activos financieros disponibles para la venta

Se considera que existe deterioro de valor en estas inversiones cuando exista evidencia objetiva
de que el valor de un activo financiero disponible para la venta se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial,
y que ocasionen:

a) 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

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo, evidenciada por un descenso prolongado o significativo en su
valor razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento se ha deteriorado cuando:

i) Si no 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 sera 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 valoracion.

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

xii) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, que no se
clasifican como mantenidos para negociar o como pasivos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, se reconocen inicialmente por su valor
razonable, menos, en su caso, los costes de transaccion que son directamente atribuibles a
la emision de los mismos. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos
clasificados bajo esta categoria se valoran a coste amortizado utilizando el método del tipo
de interés efectivo.

No obstante los pasivos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el importe
venza o se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea significativo, se

valoran por su valor nominal.

xiii) Bajas y modificaciones de pasivos financieros

El Fondo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido con la
obligacion contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensada de la responsabilidad
fundamental contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso judicial o por el
acreedor.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

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

Participes
En la cuenta “Participes” del patrimonio neto figura los importes desembolsados por los participes,
asi como los importes exigidos, recogiéndose en cuentas de orden los importes comprometidos

y no exigidos.

Las aportaciones de participes exigidas y no desembolsadas se reconocerdn en el epigrafe
“Deudores” del activo del balance.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente como el
impuesto diferido.

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente se valoran por las cantidades que se
espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos impositivos
vigentes o aprobados y pendientes de publicacion en la fecha de cierre del ejercicio.
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El impuesto sobre beneficios corriente o diferido se reconoce en resultados, salvo que surja de una
transaccion o suceso econémico que se ha reconocido en el mismo ejercicio o en otro diferente,
contra patrimonio neto o de una combinacion de negocios.
Las deducciones y otras ventajas fiscales del impuesto sobre beneficios concedidas por
Administraciones Publicas como una minoracion de la cuota de dicho impuesto que en sustancia

tengan la consideracion de subvenciones oficiales se reconocen como tales.

i) Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que
correspondan a diferencias relacionadas con inversiones en dependientes, asociadas y
multigrupo y negocios conjuntos sobre las que el Fondo tenga la capacidad de controlar el
momento de su reversion y no fuese probable que se produzca su reversion en un futuro
previsible.

ii) Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que resulte probable que existan
bases imponibles positivas futuras suficientes para su compensacion, excepto en aquellos
casos en que las diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos o pasivos en una
transaccion que no es una combinacioén de negocios y que en la fecha de la transaccion no
afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal.

Las oportunidades de planificacion fiscal s6lo se consideran en la evaluacion de la recuperacion
de los activos por impuesto diferido si el Fondo tiene la intencién de adoptarlas o es probable
que las vaya a adoptar.

(e) Clasificacién de activos y pasivos entre corriente y no corriente

)

Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende venderlos o
consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacion del Fondo, se mantienen
fundamentalmente con fines de negociacion, se espera realizarlos dentro del periodo de los doce
meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros activos liquidos equivalentes,
excepto en aquellos casos en los que no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un
pasivo, al menos dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de la
explotacion del Fondo, se mantienen fundamentalmente para su negociacion, se tienen que
liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o el Fondo no tiene el derecho
incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante los doce meses siguientes a la
fecha de cierre.

Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los doce
meses siguientes a la fecha de cierre, aunque el plazo original sea por un periodo superior a doce
meses y exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracion de los pagos a largo plazo que
haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que las cuentas anuales sean formuladas.

Medioambiente

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o 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 la
informacion de cuestiones medioambientales.
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(g) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones entre empresas del grupo y partes vinculadas, se reconocen por el valor razonable
de la contraprestacion entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe
acordado, se registra de acuerdo con la sustancia econdmica subyacente.

(h) Cuentas de orden
De acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 de la Comisién Nacional del mercado de
valores, las cuentas de orden recogen, en su caso, las plusvalias latentes en las participaciones

de capital y las bases imponibles pendientes de compensar.

(i) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Este estado muestra una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final del ejercicio de las
partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcion de su
naturaleza en las siguientes partidas:

e Reclasificaciones que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como consecuencia
de modificacion de los saldos de los estados financieros con origen en cambios en los
criterios contables o en la correccion de errores.

o Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de Ingresos y Gastos Reconocidos.

e Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio
neto, como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital
propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucion del patrimonio neto.

(j) Estado de flujos de efectivo

El Fondo ha utilizado el método indirecto para la confeccion del estado de flujo de efectivo, el cual
tiene las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios de clasificacion:

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

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

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

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.
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El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en importes
determinados de efectivo y que estén sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A
estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha
de adquisicion.

El Fondo presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros procedentes de activos y
pasivos financieros de rotacion elevada por su importe neto. A estos efectos se considera que el
periodo de rotacién es elevado cuando el plazo entre la fecha de adquisicion y la de vencimiento
no supere seis meses.

A efectos del estado de flujos de efectivo, no se incluyen como efectivo y otros activos liquidos
equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que no forman parte de la
gestion de tesoreria del Fondo. Los descubiertos bancarios se reconocen en el balance como
pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

(5) Inversiones financieras a largo plazo

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros
31.12.21 31.12.20
No corriente No corriente
Instrumentos de patrimonio 104.089.528,71 28.917.588,11

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el detalle de los activos financieros denominados en moneda
extranjera y su contravalor en euros es como sigue:

Euros
31.12.2021
Dolar Libra
estadounidense esterlina

Instrumentos de patrimonio
63.419.791,72  2.413.931,66

Euros
31.12.2020
Dolar Libra
estadounidense esterlina

Instrumentos de patrimonio
20.044.957,64 819.693.,49
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Instrumentos de patrimonio neto: activos financieros disponibles para la venta

Un detalle del movimiento de las inversiones en instrumentos de patrimonio del Fondo durante el
ejercicio al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros
Ajustes por

Saldo al valoracion Saldo al

31.12.20 Altas Bajas (nota 8 (c)) 31.12.21
Bond Capital Fund, L.P. 7.935.174,81 1.833.068,49 - 7.452.531,91 17.220.775,21
FPCI Sino-French Innovation Fund II 837.960,00 638.000,00 - 561.640,00 2.037.600,00
F&J Labs Co Invest III, L.P. 1.795.215,76 934.458,08 (167.551,67) 285.277,62 2.847.399,79
Obvious Ventures III, L.P. 205.259,15 308.181,88 - 445.751,55 959.192,58
Lerer Hippeau Select Fund III, L.P. 397.998,85 298.096,75 - 740.506,91 1.436.602,51
8VC Fund I11, L.P. 1.235.964,95 1.700.031,20 - 4.736.554,62 7.672.550,77
Coatue Growth Fund IV LP 1.623.741,10 331.307,62 (45.309,28) 2.312.703,61 4.222.443,05
Atomico V, SCSp 349.297,47 160.622,29 - 373.004.,49 882.924,25
Atomic Labs III, L.P. 1.158.107,76 2.727.123,28 - 3.955.654,53 7.840.885,57
Lerer Hippeau VII, L.P. 65.499,87 298.366,77 - 50.069,44 413.936,08
Ribbit Capital VI, L.P. 125.031,37 82.102,45 - 248.600,00 455.733,82
Soma Capital Fund III, L.P. 585.711,95 - - 105.315,77 691.027,72
Synthego Corporation 818.795,83 - - 982.891,03 1.801.686,86
Notion Capital IV, L.P. 397.436,56 625.609,54 - 784.507,33 1.807.553,43
H&’) .H"“Zb“mk Ventures Fund VITGmOH & 365 51600 130671288 - 1.159.126,12  2.828.355,00
Founders Fund, L.P. 2.623.132,73 6.605.378,45 - 3.648.987,50 12.877.498,68
Palantir Technologies, Inc. 5.166.152,29 - (1.257.987,61)  (3.908.164,68) -
NPC Opportunity, L.P. 383.119,63 1.035.497,20 - 59.106,22 1.477.723,05
Seedcamp V, L.P. 107.463,63 527.539,29 - 155.431,38 790.434,30
Firstminute Capital, L.L. 77.162,77 408.528,41 - 138.954,18 624.645,36
Bullfrog Capital, L.P. 100.282,49 552.663,23 - 131.672,40 784.618,12
Lead Edge Capital V, L.P. 110.175,23 1.637.091,76 - 593.967,34 2.341.234,33
23andme, Inc. 1.637.588,27 - - (82.831,67) 1.554.756,60
Surf Air, Inc. 818.799,64 - - 64.124,61 882.924,25
Khosla Ventures VII, L.P. - 3.437.264,10 - (80.547,70) 3.356.716,40
Khosla Ventures Seed E, L.P. - 707.969,99 - (163.388,50) 544.581,49
TCV XI (A), L.P. - 3.320.300,15 - 788.082,33 4.108.382,48
Xplorer Capital Fund IV, L.P. - 1.246.903,76 - 193.327,57 1.440.231,33
Insightec LTD. - 830.977,06 - 51.945,24 882.922.30
G Squared V, SCSp - 1.905.774,58 - 494.818,75 2.400.593,33
Coatue Ventures II LP - 1.508.650,80 - 117.763,64 1.626.414,44
Sound Ventures III, L.P. - 1.635.432,26 - 695.819,73 2.331.251,99
Nettar Group, Inc. - 842.247,12 - 40.677,13 882.924,25
Fifty Years Fund III, L.P. - 669.081,29 - 163.329,67 832.410,96
Balderton Capital Growth I, S.L.P. - 654.346,50 - 238.814,37 893.160,87
Coatue Growth V Offshore Feeder Fund LP - 1.624.491,90 - 342.366,66 1.966.858,56
Khoilf‘L_zem”res Opportunity Associates 1, - 267478282 ; 11802223 2.792.805,05
NPC Guild II, LLC - 867.195,24 - 53.954,04 921.149,28
Ribbit Capital VII, LP - 181.550,61 - 38.858,75 220.409,36
Ribbit Bullfrog II, LP - 188.288,95 - 40.409,39 228.698,34
Atlantic Food Labs Fund I GmbH & Co. KG - 250.337,57 - 191.815,43 442.153,00
NFX Capital Fund I1I, LP - 509.223,54 - (19.486,65) 489.736,89
Lowercarbon 419.1 LP - 137.449.41 - 956,76 138.406,17
Lowercarbon N20 333.9 Opportunity LP - 531.365,59 - 4.468,17 535.833,76
Lowercarbon 411.2 LP - 504.808,52 - 33.090,17 537.898,69
Two Bear Seed Fund I, LP - 337.713,62 - 22.495,63 360.209,25
Balderton Capital VIII A, L.P. - 78.670,62 - (243,11) 78.427,51
F&J Labs III, LP - 174.519,05 - (6.612,46) 167.906,59
Neutron Holdings, Inc. - 860.807,44 - 22.116,81 882.924,25
Bullish Brand Partners II, L.P. - 64.890,12 - (8.076,59) 56.813,53
RRE Ventures VIII, L.P. - 235.489,71 - (23.204,70) 212.285,01
Two Bear Capital Fund I, LP - 350.344,34 - (45.422,04) 304.922,30

Total 28.917.588,11 48.341.256,23  (1.470.848,56)  28.301.532,93  104.089.528,71




Bond Capital Fund, L.P.

FPCI Sino-French Innovation Fund II

F&J Labs Co Invest III, L.P.

Obvious Ventures III, L.P.

Lerer Hippeau Select Fund III, L.P.
8VC Fund III, L.P.

Coatue Growth Fund

Atomico V, SCSp

Atomic Labs III, L.P.

Lerer Hippeau VII, L.P.

Ribbit Capital VI, L.P.

Soma Capital Fund III, L.P.
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Notion Capital IV, L.P.
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Palantir Technologies, Inc.

NPC Opportunity, L.P.
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Euros
Ajustes por
Saldo al valoracion Saldo al
31.12.19 Altas Bajas (nota 8 (c)) 31.12.20
2.259.216,29  3.205.108,34 - 2.470.850,18 7.935.174,81
- 898.000,00 - (60.040,00) 837.960,00
- 2.138.257,60 - (343.041,84) 1.795.215,76
- 248.043,47 - (42.784,32) 205.259,15
- 433.413,87 - (35.415,02) 397.998,85
- 1.399.484,54 - (163.519,59) 1.235.964,95
- 1.373.213,46 - 250.527,64 1.623.741,10
- 324.320,48 - 24.976,99 349.297,47
- 1.412.925,11 - (254.817,35) 1.158.107,76
- 88.112,58 - (22.612,71) 65.499,87
- 86.407,97 - 38.623,40 125.031,37
- 673.985,92 - (88.273,97) 585.711,95
- 884.638,49 - (65.842,66) 818.795,83
- 575.502,51 - (178.065,95) 397.436,56
- 402.228,68 - (39.712,68) 362.516,00
- 2.054.402,38 - 568.730,35 2.623.132,73
- 1.530.188,25 (272.200,64) 3.908.164,68 5.166.152,29
- 416.903,08 - (33.783,45) 383.119,63
- 166.585,23 - (59.121,60) 107.463,63
- 110.166,68 - (33.003,91) 77.162,77
- 105.370,50 - (5.088,01) 100.282,49
- 127.659,56 - (17.484,33) 110.175,23
- 1.644.455,31 - (6.867,04) 1.637.588,27
- 823.723,23 - (4.923,59) 818.799,64
2.259.216,29  21.123.097,24  (272.200,64) 5.807.475,22 28.917.588,11

Durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha obtenido de su cartera de inversiones ningin ingreso

por dividendos.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha registrado un beneficio por enajenaciones de activos disponibles
para la venta por importe de 5.134.836,91 euros (311.249,23 euros en 2020) (véase nota 12 (a)).

Durante los ejercicios 2021 y 2020, no existen pérdidas por variaciones de valor de las inversiones
clasificadas como activos financieros disponibles para la venta registradas con cargo a la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Ajustes por valoracion recoge las variaciones entre el valor razonable y el coste de estas inversiones que
se han recogido en el patrimonio neto (véase nota 8 (c)).
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Un detalle de las inversiones del Fondo es el siguiente:

- Bond Capital Fund, L.P.

Con fecha 18 de septiembre de 2019, el Fondo se comprometi6 a desembolsar un importe total de
10.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 2.200.000,00 ddlares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 1.833.068,49 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembols6é un importe total de 3.700.000,00 doélares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 3.205.108,34 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

- FPCI Sino-French Innovation Fund II

Con fecha 28 de febrero de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
2.000.000,00 euros.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 638.000,00 euros, estando
al 31 de diciembre de 2021 pendiente de desembolso un importe de 178.000,00 euros. Dicho
importe se encuentra registrado en el epigrafe “Desembolsos exigidos sobre participaciones en
patrimonio neto” del balance (véase nota 9). Durante el ejercicio 2020, el Fondo desembolsé
un importe total de 898.000,00 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante aportaciones
dinerarias.

- F&J Labs Co Invest III, L.P.

Con fecha 17 de diciembre de 2019, el Fondo se comprometioé a desembolsar un importe total de
4.000.000,00 dolares americanos.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 944.296,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 934.458,08 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembolsé un importe total de 2.400.000,00 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 2.138.257,60 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

Adicionalmente, con fecha 20 de diciembre de 2021, el Fondo ha recibido una devolucion de parte
de la inversion por importe de 188.881,00 dodlares estadounidenses y su contravalor en euros ha
sido de 167.551,67 euros.

- Obvious Ventures III, L.P.

Con fecha 7 de enero de 2020, el Fondo se comprometiéo a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 dodlares americanos.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 380.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 308.181,88 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembolsd un importe total de 280.000,00 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 248.043,47 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.
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- Lerer Hippeau Select Fund III, L.P.

Con fecha 7 de enero de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 dolares americanos.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 350.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 298.096,75 euros, estando al 31 de
diciembre de 2021 pendiente de desembolso un importe de 100.000,00 délares, cuyo contravalor
es de 87.950,75 euros. Dicho importe se encuentra registrado en el epigrafe “Desembolsos
exigidos sobre participaciones en patrimonio neto” del balance (véase nota 9). Durante el
ejercicio 2020, el Fondo desembols6 250.000 dodlares estadounidenses y su contravalor en euros
fue de 228.713,96 euros. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020, se encontraba pendiente
de desembolso de 250.000,00 dodlares, cuyo contravalor era de 204.699,91 euros. Estas
operaciones fueron realizadas mediante aportaciones dinerarias.

- 8VCFundIIl L.P.

Con fecha 31 de enero de 2020, el Fondo se comprometiéo a desembolsar un importe total de
5.000.000,00 dolares americanos.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 2.000.000,00 ddlares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 1.700.031,20 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembols6é un importe total de 1.597.503,00 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 1.399.484,54 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

- Coatue Growth Fund

Con fecha 30 de septiembre de 2019, el Fondo se comprometi6 a desembolsar un importe total de
2.000.000,00 dblares americanos.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 395.515,04 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 331.307,62 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembols6é un importe total de 1.588.395,04 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 1.373.213,46 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

Adicionalmente, con fecha 3 de diciembre de 2021 y 13 de diciembre de 2021, el Fondo ha recibido
una devolucion de parte de la inversion por importe de 144.330,90 délares estadounidenses y su
contravalor en euros ha sido de 127.828,27 euros y por importe de 278.697,13 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 247.115,74 euros, respectivamente, dando
lugar a un beneficio por importe de 329.634,73 euros.

- Atomico V, SCSp

Con fecha 16 de diciembre de 2019, el Fondo se comprometio a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 185.376,56 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 160.622,29 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembolsé un importe total de 362.702,33 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 324.320,48 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.
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Atomic Labs III, L.P.

Con fecha 27 de noviembre de 2019, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
10.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 3.195.595,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 2.727.123,28 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembols6é un importe total de 1.621.109,00 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 1.412.925,11 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

Lerer Hippeau VII, L.P.

Con fecha 20 de diciembre de 2019, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 350.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 298.366,77 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembolsé un importe total de 100.000,00 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 88.112,58 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

Ribbit Capital VI, L.P.

Con fecha 26 de marzo de 2020, el Fondo se comprometiéo a desembolsar un importe total de
200.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 99.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 82.102,45 euros. Durante el ejercicio 2020,
el Fondo desembols6 un importe total de 101.000,00 ddlares estadounidenses y su contravalor
en euros fue de 86.407,97 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante aportaciones
dinerarias.

Soma Capital Fund III, L.P.

Con fecha 21 de abril de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
2.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, no han tenido lugar desembolsos en el mismo. Durante el ejercicio 2020,
el Fondo desembols6 un importe total de 750.000,00 ddlares estadounidenses y su contravalor

en euros fue de 673.985,92 euros. Esta operacion fue realizada mediante aportacion dineraria.

Synthego Corporation

Con fecha 12 de junio de 2020, el Fondo adquiri6 189.259,00 acciones por un importe de 999.995,35
dolares estadounidenses y su contravalor en euros fue de 884.638,49 euros.
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Notion Capital IV, L.P.

Con fecha 31 de julio de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
2.000.000,00 libras esterlinas.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 625.609,54 euros. Durante
el ejercicio 2020, el Fondo desembols6 un importe total de 575.502,51 euros. Estas operaciones

fueron realizadas mediante aportaciones dinerarias.

HV Holtzbrinck Ventures Fund VIII GmbH & Co.

Con fecha 15 de septiembre de 2020, el Fondo se comprometi6 a desembolsar un importe total de
5.000.000,00 euros.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.306.712,88 euros.
Durante el ejercicio 2020, el Fondo desembolso un importe total de 402.228,68 euros. Estas

operaciones fueron realizadas mediante aportaciones dinerarias.

Founders Fund VII, L.P.

Con fecha 12 de diciembre de 2019, el Fondo se comprometio a desembolsar un importe total de
15.000.000,00 doélares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 7.800.000,00 ddlares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 6.605.378,45 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembols6é un importe total de 2.400.000,00 doélares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 2.054.402,38 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

Palantir Technologies, Inc.

Con fecha 23 de febrero de 2021, el Fondo ha vendido 267.916 acciones por un importe total de
7.757.544,23 dolares estadounidenses y su contravalor en euros ha sido 6.392.824,52 euros,
obteniendo asi un beneficio de 5.815.716,28 dblares estadounidenses y su contravalor en euros
ha sido de 5.134.836,91 euros (véase nota 12 (a)).

Con fecha 22 de julio de 2020, el Fondo adquirié 75.000 acciones por un importe de 323.200,00
dolares estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 329.514,13 euros.

Con fecha 23 de julio de 2020, el Fondo adquiri6é 68.500 acciones por un importe de 382.500,00
dolares estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 278.428,67 euros.

Con fecha 14 de agosto de 2020, el Fondo adquiri6é 191.394 acciones por un importe de 1.100.515,50
dolares estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 922.245,45 euros.

Con fecha 8 de octubre de 2020, el Fondo vendi6 66.978 acciones por un importe total de 686.892,88
dolares estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 583.449,87 euros, obteniendo asi
un beneficio de 370.922,38 dolares estadounidenses y su contravalor en euros fue de 311.249,23
euros. (véase nota 12 (a)).
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- NPC Opportunity, L.P.

Con fecha 22 de junio de 2020, el Fondo se comprometiéo a desembolsar un importe total de
2.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.200.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 1.035.497,20 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembolsé un importe total de 500.000,00 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 416.903,08 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

Seedcamp V., L.P.

Con fecha 20 de octubre de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
3.000.000,00 libras esterlinas.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 527.539,29 euros. Durante
el ejercicio 2020, el Fondo desembols6 un importe total de 166.585,23 euros. Estas operaciones

fueron realizadas mediante aportaciones dinerarias.

Firstminute Capital, L.L.

Con fecha 25 de agosto de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
3.000.000,00 libras esterlinas.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 408.528,41 euros. Durante
el ejercicio 2020, el Fondo desembols6 un importe total de 110.166,68 euros. Estas operaciones

fueron realizadas mediante aportaciones dinerarias.

Bullfrog Capital, L.P.

Con fecha 26 de marzo de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
800.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 668.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 552.663,23 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembolsé un importe total de 124.000,00 dodlares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 105.370,50 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.

Lead Edge Capital V, L.P.

Con fecha 20 de abril de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
5.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.971.345,48 dolares
estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 1.637.091,76 euros. Durante el ejercicio
2020, el Fondo desembolsé un importe total de 150.000,00 dolares estadounidenses y su
contravalor en euros fue de 127.659,56 euros. Estas operaciones fueron realizadas mediante
aportaciones dinerarias.
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23andme, Inc.

Con fecha 9 de diciembre de 2020, el Fondo adquirié 115.273 acciones por un importe de
1.999.986,55 dolares estadounidenses y su contravalor en euros fue de 1.644.455,31 euros.
Posteriormente, esas acciones fueron convertidas a 264.402 acciones de la sociedad como parte
del proceso de cotizacion.

Surf Air, Inc.

Con fecha 14 de febrero de 2020, el Fondo adquirié 1.888.574 acciones por un importe de
1.000.000,00 dolares estadounidenses y su contravalor en euros fue de 823.723,23 euros.

Khosla Ventures VII, L.P.

Con fecha 6 de octubre de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
12.000.000,00 dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 4.056.000,00 ddlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 3.437.264,10 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Khosla Ventures Seed E, L.P.

Con fecha 6 de octubre de 2020, el Fondo se comprometiéo a desembolsar un importe total de
3.000.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 831.000,00 ddlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 707.969,99 euros. Esta operacion fue realizada
mediante aportacion dineraria.

TCV XI(A)LP

Con fecha 2 de octubre de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
10.000.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 3.924.175,74 dodlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 3.320.300,15 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Xplorer Capital Fund IV, L.P.

Con fecha 8 de febrero de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
3.000.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.500.000,00 dolares

estadounidenses y su contravalor ha sido de 1.246.903,76 euros. Esta operacion fue realizada
mediante aportacion dineraria.

Insightec LTD.

Con fecha 4 de marzo de 2021, el Fondo ha adquirido 273.972 acciones por un importe de
999.997,80 dolares estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 830.977,06 euros.



22
MVB FUND, F.C.R.

Memoria de Cuentas Anuales

G Squared V, SCSp.

Con fecha 22 de febrero de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
3.000.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 2.250.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 1.905.774,58 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Coatue Ventures II, L.P.

Con fecha 10 de marzo de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
3.000.000,00 de dolares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.758.847,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 1.508.650,80 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Sound Ventures 111, L.P.

Con fecha 19 de noviembre de 2020, el Fondo se comprometié a desembolsar un importe total de
7.000.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.924.252,00 délares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 1.635.432,26 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Nettar Group, Inc.

Con fecha 5 de julio de 2021, el Fondo ha adquirido 100.000 acciones por un importe de
1.000.000,00 dolares estadounidenses y su contravalor en euros ha sido de 842.247,12 euros.

Fifty Years Fund III, L.P.

Con fecha 5 de abril de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
2.000.000,00 de dolares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 800.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 669.081,29 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Balderton Capital Growth I, S.L.P.

Con fecha 24 de marzo de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
3.571.429,00 de dodlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 780.509,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 654.346,50 euros. Esta operacion fue realizada
mediante aportacion dineraria.
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Coatue Growth V Offshore Feeder Fund. L.P.

Con fecha 31 de marzo de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
3.000.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.927.603,57 ddlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 1.624.491,91 euros, estando al 31 de diciembre de
2021 pendiente de desembolso un importe de 270.000,00 doélares, cuyo contravalor es de
233.932,57 euros. Dicho importe se encuentra registrado en el epigrafe “Desembolsos exigidos
sobre participaciones en patrimonio neto” del balance (véase nota 9).

Esta operacion fue realizada mediante aportacion dineraria.

Khosla Ventures Opportunity Associates I, L.L.C.

Con fecha 25 de febrero de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
5.000.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 3.180.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 2.674.782,82 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

NPC Guild IT, LLC.

Con fecha 16 de junio de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.050.000,00 de dodlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.050.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 867.195,24 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Ribbit Capital VII, LP

Con fecha 25 de marzo de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
800.000,00 de dolares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 214.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 181.550,61 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Ribbit Bullfrog II, LP

Con fecha 25 de marzo de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.800.000,00 de dodlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 222.000,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 188.288,95 euros. Esta operacion fue realizada
mediante aportacion dineraria
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Atlantic Food Labs Fund I GmbH & Co. KG.

Con fecha 30 de junio de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 euros.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 250.337,57 euros,
encontrandose al 31 de diciembre de 2021 pendiente de desembolso un importe de 86.979,35
euros. Dicho importe se encuentra registrado en el epigrafe “Desembolsos exigidos sobre
participaciones en patrimonio neto” del balance (véase nota 9).

NFX Capital Fund III, LP

Con fecha 7 de julio de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
3.900.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 585.000,00 dodlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 509.223,54 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Lowercarbon 419.1, L.P.

Con fecha 27 de julio de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
825.000,00 de dolares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 157.575,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 137.449,41 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Lowercarbon N20 333.9 Opportunity, L.P.

Con fecha 30 de julio de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
675.000,00 de dolares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 607.500,00 dodlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 531.365,59 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Lowercarbon 411.2, L.P.

Con fecha 30 de julio de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
675.000,00 de dolares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 582.187,50 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 504.808,52 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Two Bear Seed Fund I, LP

Con fecha 21 de septiembre de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total
de 400.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 400.000,00 dodlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 337.713,62 euros. Esta operacion fue realizada
mediante aportacion dineraria.
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Balderton Capital VIIT A, L.P.

Con fecha 29 de octubre de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 de dblares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 88.827,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 78.670,62 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

F&J Labs II1, L.P.

Con fecha 22 de julio de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 de doélares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 202.477,00 dodlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 174.519,05 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Neutron Holdings, Inc.

Con fecha 29 de octubre de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 de dblares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 1.000.000,00 délares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 860.807,44 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Bullish Brand Partners II, L.P.

Con fecha 15 de octubre de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.000.000,00 de doélares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 75.000,00 ddlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 64.890,12 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

RRE Ventures VIII, L.P.

Con fecha 28 de septiembre de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total
de 2.000.000,00 de dolares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 265.444,00 dolares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 235.489,71 euros. Esta operacion fue realizada

mediante aportacion dineraria.

Two Bear Capital Fund I, LP

Con fecha 30 de agosto de 2021, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de
1.600.000,00 de ddlares estadounidenses.

Durante en ejercicio 2021, el Fondo ha desembolsado un importe total de 396.800,00 dodlares
estadounidenses y su contravalor ha sido de 350.344,34 euros. Esta operacion fue realizada
mediante aportacion dineraria.
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Los compromisos de compras de valores han sido registrados en el epigrafe “Compromisos de compra

de valores” de las “cuentas de riesgo y de compromiso” del balance.

Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

El detalle del epigrafe efectivo y otros activos liquidos equivalentes es como sigue:

Euros
31.12.21 31.12.20
Cuentas en depositario 1.209.035,08 18.667.074,79
En euros 1.116.599,24 16.975.793,51
En moneda extranjera 92.435,84 1.691.281,28

1.209.035,08 18.667.074,79

Los importes depositados al 31 de diciembre de 2021 y 2020 son a la vista y se encuentran remunerados

a tipos de mercado.

Durante el ejercicio 2021 y 2020, no se han registrado ingresos financieros en la cuenta de pérdidas y

ganancias.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el vencimiento de los saldos es inferior al afo.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para

ser utilizados.
Deudores
El detalle es el siguiente:

Euros

31.12.21 31.12.20

Otros deudores 2.363,44 4.729,03

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2021.

Los vencimientos de estos saldos son inferiores a un afo.
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(8)  Fondos Reembolsables

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el
patrimonio neto.

(a) Participes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Capital del Fondo esta constituido por las siguientes clases:

- Clase A: Al 31 de diciembre de 2021 se han emitido 71.815.477,55 participaciones, de las que
a dicha fecha se encuentran desembolsadas y/o exigidas un importe de 69.100.200,00 euros
(48.069.704,35 participaciones por importe de 46.066.800,00 euros al 31 de diciembre de
2020). Las acciones de la Clase A se emitiran a todos los participes admitidos en el Fondo.
El importe comprometido de la clase asciende a 153.556.000,00 euros.

- Clase B: Al 31 de diciembre de 2021 se han emitido 935.365,31 participaciones, de las que a
dicha fecha se encuentran desembolsadas y/o exigidas un importe de 900.000,00 euros
(626.086,96 participaciones por importe de 600.000,00 euros al 31 de diciembre de 2020).
Las participaciones de la Clase B se emitiran para los miembros del Grupo Promotor y al
Intermediador. Adicionalmente, los titulares de la Clase B tendran una participacion
preferente adicional conjunta en los beneficios del Fondo igual a un 15% o a un 20% de las
distribuciones del Fondo que se produzcan una vez que los titulares de las participaciones de
la Clase A y la Clase B hubieran obtenido un rendimiento preferente de un 10% o un 15%
anual. El importe comprometido de la clase asciende a 2.000.000,00 euros.

La composicion del accionariado del Fondo al 31 de diciembre de 2021 es la siguiente:

31.12.21
Clase A Clase B
Porcentaje Porcentaje

Compromiso Desembolso participacion Compromiso Desembolso participacion
Bankinter, S.A. 9.200.000,00 4.140.000,00 5,99% 800.000,00 360.000,00 40,00%
Kanoar Ventures, S.G.E.I.C., S.A. 1.040.000,00 468.000,00 0,68% 460.000,00 207.000,00 23,00%
Jazzya Investments, S.L. 2.134.000,00 960.300,00 1,39% 666.000,00 299.700,00 33,30%
Martin Varsavsky 126.000,00 56.700,00 0,08% 74.000,00 33.300,00 3,70%
Resto de participes 141.056.000,00  63.475.200,00 91,86% - - %

153.556.000,00 69.100.200,00 100,00% 2.000.000,00 900.000,00 100,00%




Bankinter, S.A.

Kanoar Ventures, S.G.E.I.C., S.A.
Jazzya Investments, S.L.

Martin Varsavsky

Resto de participes

Ajustes por cambio de valor (nota 5)

)
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La composicion del accionariado del Fondo al 31 de diciembre de 2020 es la siguiente:

31.12.20
Clase A Clase B
Porcentaje Porcentaje

Compromiso Desembolso participacion Compromiso Desembolso participacion
9.200.000,00 2.760.000,00 5,99% 800.000,00 240.000,00 40,00%
1.040.000,00 312.000,00 0,68% 460.000,00 138.000,00 23,00%
2.134.000,00 640.200,00 1,39% 666.000,00 199.800,00 33,30%
126.000,00 37.800,00 0,08% 74.000,00 22.200,00 3,70%
141.056.000,00 42.316.800,00 91,86% - - -
153.556.000,00 46.066.800,00 100,00% 2.000.000,00 600.000,00 100,00%

Ajustes por valoraciéon

En este epigrafe del balance se recogen los gastos de constitucion del Fondo.

El detalle y movimiento de los ajustes de valor registrados en patrimonio neto netas de su efecto
fiscal que han supuesto una modificacion al coste de la inversion de las participaciones (véase
nota 5) es como sigue:

Euros
Saldo Saldo Saldo
31.12.19 Altas 31.12.20 Altas / Bajas 31.12.21
- 5.807.475,22 5.807.475,22 28.220.184,54 34.357.294,49

Acreedores y Cuentas a Pagar

Deudas con entidades de crédito
Acreedores a corto plazo

Su detalle al 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

Desembolsos exigidos sobre participaciones en patrimonio neto

Euros
31.12.21 31.12.20
586.862,67 204.699,91
3.013.794,78 -
37.577,49 78.094,07
3.638.234,94 282.793,98

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el epigrafe “Desembolsos exigidos sobre participaciones en
patrimonio neto” recoge, principalmente, capital call producidas durante el ejercicio que se
encuentran pendientes de desembolsar a cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2021 el epigrafe “Deudas con entidades de crédito” recoge, una poéliza de crédito
concedida por Bankinter, S.A. durante el ejercicio 2021 con las siguientes caracteristicas:
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Euros
Fecha de Saldo
Entidad vencimiento Tipo de interés Limite dispuesto
Bankinter Indefinida Euribor 12M+1,50% 5.000.000,00 _ 3.013.794,78
3.013.794,78

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el epigrafe “Acreedores a corto plazo” recoge, principalmente, el
importe de facturas pendientes por recibir.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2021 y 2020.
Los vencimientos de estos saldos son inferiores a un afio.
(10) Cuentas de orden

El detalle de cuentas de orden es el siguiente:

Euros
31.12.21 31.12.20

Compromisos de compra de valores

Compromisos de compra de valores (nota 5) 65.264.337,52 72.736.170,42
Otras cuentas de orden

Patrimonio total comprometido (nota 8) 155.556.000,00 155.556.000,00

Patrimonio comprometido no exigido (nota 8) (85.555.800,00) (108.889.200,00)

Pérdidas fiscales a compensar (nota 11) 5.292.106,85 5.922.612,98

140.556.644,37 125.325.583,40

(11) Situacién Fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal para empresas de reducida dimension, que son aquellas que
obtuvieron en el ejercicio inmediatamente anterior unos ingresos netos inferiores a 10.000 miles de
euros. Cuando la entidad fuere de nueva creacion, el importe de la cifra de negocios se referira al
primer periodo impositivo en que se desarrolle efectivamente la actividad. El tipo de gravamen a
efectos del Impuesto sobre Sociedades para las empresas de reducida dimension es del 25%.

Por otro lado, al tratarse de un fondo de capital riesgo, el Fondo opta a acogerse al régimen fiscal de
entidades de capital riesgo que se recoge en el articulo 50 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.
Sus principales caracteristicas son las siguientes:

- De conformidad con lo dispuesto en el articulo 45 apartado I C) del R.D. Legislativo 1/2003,
por el que se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales
Onerosas y Actos Juridicos Documentados, estan exentas del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales Onerosas las operaciones de constitucion y aumento de capital efectuadas por
entidades de capital riesgo.
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- Exencién por doble imposicion de dividendos. Los dividendos y las participaciones en
beneficios que las entidades de capital riesgo perciban de las sociedades que promueven
disfrutan de una exencion por doble imposicion del 95%, con independencia del grado de
participacion que tengan en ellas, o del tiempo de tenencia de las participaciones.

- Rentas por transmision de acciones y participaciones. En el caso de cumplir los requisitos para
la aplicacion de la exencion por doble imposicion internacional del articulo 21 de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades (5% de participacion durante al menos un afio de tenencia, ademas
del resto de requisitos), aplicarian la exencion del 95% establecida en el régimen general. En el
caso de no cumplir dichos requisitos, las entidades de capital riesgo gozan de una exencion del
99% en el Impuesto sobre Sociedades de las rentas obtenidas en la transmision de acciones y
participaciones de las empresas promovidas, siempre que la transmision se produzca a partir del
inicio del segundo afio de tenencia computando desde el momento de adquisicion y hasta el
décimo quinto inclusive segin se recoge en el articulo 50.1 de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, sujeto a determinados requisitos y limitaciones.

El célculo del gasto por Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Euros
31.12.21 31.12.20
Resultado contable del ejercicio 2.721.161,41 (3.467.492,68)
Diferencias permanentes (2.090.655,28) 39.095,28
Compensacion de bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores (630.506,13) -

Base imponible fiscal

(3.428.397,40)

Cuota y gasto por Impuesto sobre Sociedades - -
Retenciones y pagos a cuenta - -

Impuesto sobre Sociedades a pagar (nota 9) - -

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Por tanto, al 31 de diciembre de 2021 el Fondo
tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de
aplicacion desde su constitucion. Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en
caso de inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y con la normativa fiscal en vigor, si en virtud de
las normas aplicables para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe
podra ser compensado en los ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se originé la pérdida.
La compensacion se realizara al tiempo de formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades,
sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a las autoridades fiscales (nota 10).
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El movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos por ajustes de cambio de valor es como

sigue:
Euros

Pasivos Activos

Diferidos Diferidos
Saldo al 31.12.2020 - -
Altas (véase nota 5) 84.838,56 3.490,17
Bajas (véase nota 5) - -
Saldo al 31.12.2021 84.838,56 3.490,17

El movimiento de los pasivos fiscales diferidos por ajustes de cambio de valor se debe al efecto fiscal de
las variaciones de valor por las inversiones clasificadas en activos financieros disponibles para la
venta (véase nota 5).

Ingresos y Gastos

(a) Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras

El detalle al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es como sigue:

Euros
2021 2020
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones financieras
Beneficios por venta de instrumentos de patrimonio
de terceros (nota 5) 5.464.471,64 311.249,23
Diferencias de cambio (nota 5) 363.978,79 (514.307,47)

5.828.450,43  (203.058,24)
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(b) Comisiones satisfechas

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2021 y 2020 y del importe devengado
durante los ejercicios 2021 y 2020, es como sigue:

Euros
2021 2020
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado

Comision de gestion (nota 9) - 608.223,96 - 608.223,96

Comision de deposito (nota 9) - - - -
Comision de comercializacion fija (nota 9) - 1.057.780,80 - 1.057.780,80
Comision de comercializacion variable (nota 9) - 233.334,00 - 233.334,00
Comision de intermediacion (nota 9) - 782.757,80 - 782.757,80
Comision de asesoramiento (nota 9) - 195.689,44 - 195.689,44
- 2.877.786,00 - 2.877.786,00

(notas 9y 13 (a)) (notas 9y 13 (a))

Como se sefiala en la nota 1, las funciones de gestion, representacion y administracion del Fondo
estan encomendadas a Kanoar Ventures, S.G.E.I.C., S.A. Por este servicio, el Fondo paga una
comision de gestion fija a la Sociedad Gestora del 0,3910% anual de los compromisos totales
hasta la finalizacion del periodo de realizacion de inversiones. Una vez finalizado el periodo
de realizacion de inversiones, la comision de gestion se aplicara al resultado de, la suma de
los importes comprometidos en Fondos Subyacentes mas el coste de adquisicion de las
Sociedades Participadas, menos el coste de adquisicion de las inversiones de los Fondos
Subyacentes que hubieran sido desinvertidas por estos y menos el coste de adquisicion de las
Sociedades Participadas desinvertidas.

Como se sefiala en la nota 1, la funcion de depositario del Fondo esta encomendada a Bankinter,
S.A. Como Entidad depositaria, no percibira del Fondo ninguna comisién de deposito.

Como se sefiala en la nota 1, la funciéon de comercializador del Fondo esta encomendada a
Bankinter, S.A. Por el servicio de comercializacion, el Fondo paga una comision fija a
Bankinter, S.A. del 0,68% anual de los compromisos totales hasta la finalizacion del periodo
de realizacion de inversiones. Una vez finalizado el periodo de realizacion de inversiones, la
comision de comercializacion se aplicara al resultado de, la suma de los importes
comprometidos en Fondos Subyacentes mas el coste de adquisicion de las Sociedades
Participadas, menos el coste de adquisicion de las inversiones de los Fondos Subyacentes que
hubieran sido desinvertidas por estos y menos el coste de adquisicion de las Sociedades
Participadas desinvertidas. Asimismo, paga una comision de comercializacion inicial del 1%
de los compromisos totales desembolsados.

Como se sefiala en la nota 1, la intermediacion en presentacion de oportunidades de inversion del
Fondo esta encomendada a Jazzya Investments, S.L. Por este servicio, el Fondo paga una
comisién de intermediacion fija a Jazzya Investments, S.L. del 0,5032% anual de los
compromisos totales hasta la finalizacion del periodo de realizacion de inversiones. Una vez
finalizado el periodo de realizacion de inversiones, la comision de intermediacion se aplicara
al resultado de, la suma de los importes comprometidos en Fondos Subyacentes mas el coste
de adquisicion de las Sociedades Participadas, menos el coste de adquisicion de las inversiones
de los Fondos Subyacentes que hubieran sido desinvertidas por estos y menos el coste de
adquisicion de las Sociedades Participadas desinvertidas.
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Como se sefiala en la nota 1, el asesoramiento del Fondo estd encomendado a Martin Varsavsky.
Por este servicio, el Fondo paga una comision de asesoramiento fija a Martin Varsavsky del
0,1258% anual de los compromisos totales hasta la finalizacion del periodo de realizacion de
inversiones. Una vez finalizado el periodo de realizacion de inversiones, la comision de
asesoramiento se aplicara al resultado de, la suma de los importes comprometidos en Fondos
Subyacentes mas el coste de adquisicion de las Sociedades Participadas, menos el coste de
adquisicion de las inversiones de los Fondos Subyacentes que hubieran sido desinvertidas por
estos y menos el coste de adquisicion de las Sociedades Participadas desinvertidas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, no hay comisiones pendientes de pago por estos conceptos.

(c) Otros gastos de explotacion

Un detalle de este epigrafe durante el periodo correspondiente al ejercicio a 31 de diciembre de 2021
y 2020 es el siguiente:

Euros
2021 2020
Servicios exteriores 213.389,85 376.608,22
Servicios bancarios y similares 29.909,71 8.714,10
Tasas 2.081,31 1.326,12

245.380,87 386.648,44

“Servicios exteriores” recoge, fundamentalmente, el gasto por servicios profesionales
independientes.

“Servicios bancarios y similares” recoge, fundamentalmente, el gasto por comisiones bancarias por
cambio de divisas.

(13) Partes Vinculadas

(a) Transacciones de la Sociedad y saldos con partes vinculadas

Los saldos con partes vinculadas mantenidos al 31 de diciembre de 2021 y 2020 son los siguientes:

Euros
Pasivo 31.12.21 31.12.20
Acreedores por comisiones (notas 9 y 12 (b)) - -
Las principales transacciones con partes vinculadas han sido las siguientes:
Euros
Gastos 31.12.21 31.12.20

Comisiones satisfechas (nota 12 (a)) 2.877.786,00 2.877.786,00
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(b) Seguro de responsabilidad civil

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad Gestora no ha repercutido al Fondo ningiin importe
en concepto de la parte proporcional de la prima de una poéliza de responsabilidad civil.

Politica y Gestion de Riesgos

Para una correcta gestion del riesgo, el Fondo dispone de varios mecanismos de control:

- Diversificacion, con pesos asignados preliminarmente a cada categoria de inversion (Seed, Early
y Growth) y geografias (USA vs. Europa/Israel).

- Diversificacion por afiadas al invertir en diferentes afiadas de fondos.

- Andlisis de las compafiias invertidas por cada fondo subyacente para monitorizar la
concentracion de la inversion en determinados modelos de negocio o compaifiias

- Seguimiento del tipo de cambio de las diferentes divisas de los fondos subyacentes para
determinar el volumen de compromisos del fondo

- Seguimiento de las cotizaciones en el caso de las distribuciones en especie de compaiiias de
reciente cotizacion realizadas por los fondos subyacentes

- Prevencion, con un proceso de analisis de inversiones que incluye todos los aspectos relevantes
(entorno econdémico, analisis de los modelos de gestion de los fondos subyacentes y entrevistas
personales).

- Comités de inversion y supervision formados por miembros de cada promotor del fondo donde
se revisan las inversiones para evitar conflictos de interés o desviaciones respecto al objeto y
estrategia de inversion del Fondo.

- Actuacion en caso de detectar cualquier indicio de riesgo en los fondos subyacentes.

Informacién Medioambiental

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante los ejercicios
terminados al 31 de diciembre de 2021 y 2020.

Honorarios de Auditoria

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria correspondientes
al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 han ascendido a 46.250,00 euros, con
independencia del momento de su facturacion (21.050,00 euros durante el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2020).

Informacion sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicion Adicional Tercera.
“Deber de Informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante el ejercicio 2021, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo maximo legal
establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de 2021 sobrepasen el mencionado
plazo méaximo legal.
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Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de

1.000.000,00 dolares estadounidenses en Emerge Ventures I1I en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de

1.000.000,00 doélares estadounidenses en Hoxton Ventures III en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de

1.000.000,00 dolares estadounidenses en Emerge Ventures I1I en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de

500.000,00 doélares estadounidenses en Cowboys Ventures Fund IV en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de

500.000,00 dodlares estadounidenses en Cowboys Mustang Fund I en la que se invierte.

Con fecha 16 de marzo de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de

1.000.000,00 dolares estadounidenses en Air Street Capital Fund II en la que se invierte.

Con fecha 16 de marzo de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de

1.000.000,00 dolares estadounidenses en FPV Fund I en la que se invierte.

Durante los meses posteriores al Cierre la cotizacion del indice de referencia Nasdaq ha descendido un

23% produciéndose reducciones en la cotizacion de multiples empresas tecnologicas similares a
aquellas invertidas por los fondos subyacentes de la cartera de MVB Fund, FCR. Esta correccion del
mercado para empresas tecnoldgicas cotizadas podria propagarse a las empresas no cotizadas en
cartera y afectar negativamente a su valoraciéon en los proximos meses. A la volatilidad de los
mercados cotizados hay que sumar la volatilidad del tipo de cambio euro/délar con una revaloracion
del dolar cercana al 9% durante ese periodo.

Adicionalmente, la invasion de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, un

incremento del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como la
activacion de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general
y a empresas con operaciones con y en Rusia especificamente. La medida en la que este conflicto
bélico impactara en el negocio del Fondo dependera del desarrollo de acontecimientos futuros que no
se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales. En todo
caso, a pesar de la incertidumbre existente, los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan
que esta situacion pueda provocar incumplimiento de obligaciones por parte del Fondo, ni que afecte
tampoco al cumplimiento del principio contable de empresa en funcionamiento.
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Ejercicio 2021

OBJETO SOCIAL

MVB FUND, F.C.R. (en adelante, el “Fondo” o0 MVB Fund) se constituyé mediante documento privado el 21
de junio de 2019. El Fondo se rige por lo previsto en su correspondiente Reglamento de Gestion y, en defecto
de disposiciones especificas, por lo previsto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion 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, asi como por cualesquiera disposiciones que desarrollen, modifiquen o
sustituyan dicha ley en el futuro (conjuntamente, la "LECR").

Figura inscrito con el numero 259 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo Europeo de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

El objeto social principal del fondo consiste en la suscripcion de compromisos de inversion en otras entidades
de capital riesgo, venture capital o vehiculos similares, tanto si son de nueva creacion (“Mercado Primario”)
como mediante la toma de participaciones de terceros (“Mercado Secundario”), asi como la realizacion de
coinversiones junto con esas entidades de capital riesgo, en los términos previstos en la LECR y de conformidad
con el Articulo 5 de su Reglamento de Gestion.

EVOLUCION GENERAL DE LOS NEGOCIOS

Durante 2021 MVB Fund, FCR ha continuado siendo uno de los fondos de fondos de referencia en el sector del
Venture Capital en Espaia, tanto por volumen de inversion como por la calidad de las gestoras en las que ha
invertido durante el ejercicio. Adicionalmente, en este ejercicio MVB Fund, FCR ha conseguido complementar
su estrategia diferencial de acceso privilegiado a inversiones en los fondos de Venture Capital con su capacidad
para realizar inversiones directas oportunistas en el capital de empresas y una excelencia operativa en la
ejecucion de las desinversiones en compaiias cotizadas. A lo largo del ejercicio de 2021 MVB Fund, FCR ha
recibido varias distribuciones en especie por parte de los fondos de su cartera de acciones de compaiiias de
reciente cotizacion y el Fondo ha gestionado su liquidacion batiendo en varias ocasiones los niveles comparables
en términos de precio por volumen.

En el ambito de la inversion en fondos, durante este ejercicio MVB Fund, FCR ha cerrado la inversion en
veinticuatro nuevos fondos terminando el afio con una cartera de cuarenta y cuatro fondos, todos ellos de gestoras
que son referentes mundiales en el Venture Capital como son Koshla Ventures, NFX o G Squared. Dentro de la
cartera y siguiendo con la politica del Fondo de intentar anticiparse a las tendencias que marcaran la inversion
en Venture Capital los proximos afios se ha realizado una inversion en los cuatro fondos de Lowercarbon, la
nueva gestora del legendario inversor privado Chris Sacca, centrada en la inversion en tecnologias facilitadoras
del medio ambiente que pensamos que es uno de los sectores con mayor potencial a futuro. Durante este ejercicio
se ha invertido en fondos sucesores de gestoras en las que el Fondo ya habia invertido (caso de FJ Labs y Ribbit
por ejemplo) validando la capacidad de MVB Fund, FCR de tejer relaciones con los gestores lideres cara al
futuro.

En cuanto al mercado de fondos de fondos de capital riesgo internacionales, 2021 ha sido un afio de claroscuros
con unos primeros tres trimestres de gran actividad seguidos de un ultimo trimestre donde el aumento de la
incertidumbre mundial derivado del riesgo geopolitico y especialmente de la inflacion supuso un freno a la
actividad inversora. En 2021 el volumen de inversiéon mundial en Venture Capital fue de 620 billones de ddlares,
un 100% superior a la cifra de 2020. Esta tendencia al alza de la inversion en los tltimos afios se refleja en un
mayor numero de fondos de capital riesgo (el activo principal donde invierte MVB Fund, FCR). Durante 2021
se han levantado 128 billones de dolares solo en Estados Unidos con 730 nuevos fondos.

Durante la mayor parte de 2021 ese aumento de dinero disponible para la inversion, unida a la liquidez resultante
del aumento en el nimero de operaciones de desinversion con un volumen de OPV y SPACs sin precedentes
durante los primeros nueve meses del afio propulsé la actividad inversora a niveles récord casi doblando en todas
las magnitudes a la actividad de 2020.



Esa efervescencia del mercado del Venture Capital comenz6 su declive durante el Gltimo cuarto del ejercicio
con las cotizaciones de las principales acciones tecnologicas bajando en torno al 25% durante este trimestre. La
principal razon para esta bajada fue el temor de los inversores antes las valoraciones obtenidas y la reaccion de
las autoridades monetarias frente a la inflacion existente.

En el ambito de las inversiones directas, el ejercicio 2021 ha supuesto el inicio de la cotizacion de 23&Me a la
desinversion en Satellogic al concluir su proceso de Spac y la liquidacion de las acciones de Palantir que no
pudieron ser liquidadas durante el afio 2020. Adicionalmente, durante el primer trimestre del afio se han realizado
las inversiones en Lime, Satellogic, Education Guild e Insightec.

Por indicadores fundamentales y la evolucion pasada del mercado en USA y Europa la recuperacion de la
actividad inversora deberia continuar a medio plazo, tras un plazo de cierta parada, aunque esta recuperacion
dependera del resultado del conflicto en Ucrania junto a la eficacia de las medidas establecidas por las
autoridades monetarias para el control de la inflacion.

SITUACION ACTUAL DEL FONDO

El fondo no presentd en el afio 2021 ningun riesgo e incertidumbres resefiables, su situacion financiera es
desahogada, con un resultado neto de 2.721.161,41euros y un patrimonio neto de 101.581.343,90 euros.

El patrimonio neto del fondo ha aumentado durante 2021 en 54.274.745,95 euros con una ganancia neta de
contribuciones por parte de los participes de 30.814.158,44 euros.

En cumplimiento de su politica de inversiones, MVB Fund, FCR ha formalizado en este ejercicio treinta y una
operaciones por unos compromisos de inversion totales de 70 millones de délares. Durante este periodo se han
analizado mas de 74 fondos de los cuales treinta fueron presentados al comité de inversion. Adicionalmente el
fondo ha realizado tres inversiones directas por valor de 2.648.770,79 euros.

Durante el ejercicio de 2021 MVB Fund ha invertido 48.341.256,23 euros en su cartera de fondos subyacentes.

EVOLUCION FUTURA

El ejercicio 2021 ha sido un ejercicio de gran actividad para el Fondo con voliimenes de inversion altos y un
ritmo elevado de despliegue del capital, lo cual lleva a suponer que no se agotara el periodo de inversion
planteado inicialmente (3 afios mas dos posibles prorrogas anuales).

Una vez cerca de concluir el periodo de inversion la evolucion futura del fondo pasa por la evolucion de la
actividad inversora de los fondos subyacentes en cartera.

La actividad inversora de los fondos en cartera presenta varias incertidumbres:

1. El aumento de la inestabilidad geopolitica mundial supone una amenaza a los modelos de negocio
globales como son los de las compaiiias tecnoldgicas en las que invierten los fondos. Si bien la
exposicion de los fondos en cartera a las regiones en conflicto es minima la inestabilidad y pérdidas
sufridas por otros actores de la cadena (principalmente inversores y empresas coinversoras) no son
positivos para los fondos en cartera.

2. La caida sufrida por las compaifiias cotizadas tecnoldgicas durante el tltimo trimestre del ejercicio y el
primer trimestre del ejercicio 2022 puede trasladarse a la valoracion de las compafiias privadas en
etapas anteriores.



3. El par6n en la actividad de los mercados cotizados (no se ha producido ninguna OPV relevante ni
SPAC en los ultimos meses en el sector) limita las opciones de desinversion de los fondos de cartera.
Esta limitacion, de prolongarse en el tiempo, puede erosionar temporalmente la valoracion de las
compaiiias privadas al producirse una acumulacion en etapas privadas posteriores y verse obligados
los inversores a vender a descuento para obtener liquidez y poder realizar distribuciones a sus
participes.

La combinacion de todos estos factores se estima tenga un impacto negativo en los fundamentales de la actividad
inversora de MVB Fund, FCR a corto plazo y dependiendo de la evolucion del conflicto en Ucrania y de la
gestion de la inflacion por parte de las autoridades monetarias podria prolongarse a medio plazo.

El Fondo esta en contacto con los fondos subyacentes que han presentado sus planes par a la gestion de esta
etapa y estamos seguros que las perspectivas a medio y largo plazo contintian siendo muy positivas (el ritmo de
creacion de empresas es alto, el talento sigue disponible y los avances tecnolégicos contintian) por lo que una
vez la actividad en los mercados cotizados recobre su brio somos optimistas sobre la capacidad de los fondos en
cartera de cumplir con nuestras expectativas de rentabilidad durante la vida del Fondo.

POLITICA DE GESTION DE RIESGOS

Para una correcta gestion del riesgo, el Fondo dispone de varios mecanismos de control:

e Diversificacion, con pesos asignados preliminarmente a cada categoria de inversion (Seed, Early y
Growth) y geografias (USA vs. Europa/Israel).

e Diversificacion por afiadas al invertir en diferentes afiadas de fondos.

e Analisis de las compaiiias invertidas por cada fondo subyacente para monitorizar la concentracion de
la inversion en determinados modelos de negocio o compaiiias

e Seguimiento del tipo de cambio de las diferentes divisas de los fondos subyacentes para determinar el
volumen de compromisos del fondo

e Seguimiento de las cotizaciones en el caso de las distribuciones en especie de compaiiias de reciente
cotizacion realizadas por los fondos subyacentes

e Prevencion, con un proceso de analisis de inversiones que incluye todos los aspectos relevantes
(entorno economico, andlisis de los modelos de gestion de los fondos subyacentes y entrevistas
personales).

e Comités de inversion y supervision formados por miembros de cada promotor del fondo donde se
revisan las inversiones para evitar conflictos de interés o desviaciones respecto al objeto y estrategia
de inversion del Fondo.

e Actuacion en caso de detectar cualquier indicio de riesgo en los fondos subyacentes

INVESTIGACION Y DESARROLLO

No se han realizado actividades de investigacion y desarrollo por parte del Fondo durante 2021.

ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

Durante el ejercicio anual que ahora termina, el Fondo no ha comprado acciones propias, ni siquiera de forma
transitoria.



INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO A PROVEEDORES

Nada que resefar distinto de lo comentado en la memoria.

INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

El Fondo no mantiene posiciones en productos financieros que promuevan caracteristicas medioambientales y/o
sociales 0 que tengan como objetivo inversiones sostenibles tal como se describen en los articulos 8 y 9 del
Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la
divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros.

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA LA SOCIEDAD OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de 1.000.000,00
dolares estadounidenses en Emerge Ventures 111 en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de 1.000.000,00
dolares estadounidenses en Hoxton Ventures III en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de 1.000.000,00
dolares estadounidenses en Emerge Ventures III en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de 500.000,00
dolares estadounidenses en Cowboys Ventures Fund IV en la que se invierte.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de 500.000,00
dolares estadounidenses en Cowboys Mustang Fund I en la que se invierte.

Con fecha 16 de marzo de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de 1.000.000,00
dolares estadounidenses en Air Street Capital Fund II en la que se invierte.

Con fecha 16 de marzo de 2022, el Fondo se ha comprometido a desembolsar un importe total de 1.000.000,00
dolares estadounidenses en FPV Fund I en la que se invierte.

Adicionalmente, la invasion de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, un incremento
del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como la activacion de sanciones,
embargos y restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general y a empresas con operaciones con y
en Rusia especificamente. La medida en la que este conflicto bélico impactara en el negocio del Fondo
dependera del desarrollo de acontecimientos futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales. En todo caso, a pesar de la incertidumbre existente, los
Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que esta situacion pueda provocar incumplimiento de
obligaciones por parte del Fondo, ni que afecte tampoco al cumplimiento del principio contable de empresa en
funcionamiento.



