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La sociedad, Entidad de Capital Riesgo (ECR) está regulada por la Ley 22/2014 de Entidades 

de Capital Riesgo, y su objeto social principal consiste en la toma de participaciones temporales 

en el capital de empresas no financieras cuyos valores no coticen en el primer mercado de la 

Bolsa de valores. De acuerdo con los artículos 50 y siguientes de la Ley 27/2014, de 27 de 

noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se caracterizan, entre otras, por la exención en el 

99% de las rentas que las ECR obtengan en la transmisión de valores representativos de las 

empresas en las que participen, siempre que la transmisión se produzca a partir del inicio del 

segundo año de tenencia computado desde el momento de adquisición o de la exclusión de 

cotización y hasta el decimoquinto, inclusive. 

 

Impuesto sobre beneficios 

 

La conciliación del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del 

impuesto sobre beneficios en el ejercicio 2022 es la siguiente: 

 

  Euros 

  2021 

  Aumentos Disminuciones Saldo 

    
Resultado contable antes de Impuestos   84.798,70 
Diferencias permanentes - - - 
    
Resultado contable ajustado   84.798,70 
Diferencias temporales - - (198.467,41)              

198.467,41    
-              

198.467,41    
 

    
Base imponible fiscal   (113.668,71) 
    

El importe de las diferencias temporales se corresponde con los deterioros de los préstamos y 

bonos. 

 

La conciliación del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del 

impuesto sobre beneficios en el ejercicio 2021 es la siguiente: 

 

  Euros 

  2021 

  Aumentos Disminuciones Saldo 

    
Resultado contable antes de Impuestos   (1.705.793,05) 
Diferencias permanentes - - - 
    
Resultado contable ajustado   (1.705.793,05) 
Diferencias temporales - - 1.394.154,25 
    
Base imponible fiscal   (311.638,80) 
    

 

El importe de las diferencias temporales se corresponde con los deterioros de los préstamos y 

bonos. 

Bases imponibles negativas pendientes de compensar 
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El detalle de las bases imponibles a compensar a 31 de diciembre de 2022 es la siguiente: 
 

Ejercicio de generación Base imponible (€) 

  
2022 (113.668,71) 

2021 (311.638,80) 

2020 (399.201,97) 

2019 (365.250,43) 

 
 

Total (1.189.759,91) 

  

El detalle de las bases imponibles a compensar a 31 de diciembre de 2021 es la siguiente: 
 

Ejercicio de generación Base imponible (€) 

  
2021 (311.638,80) 

2020 (399.201,97) 

2019 (365.250,43) 

 
 

Total (1.076.091,20) 

 

 

NOTA 8. CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 

 

8.1) Ingresos financieros y Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera 

de Inversiones Financieras 

 

La composición de estos epígrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2022 es 

la siguiente: 
 
  Euros 

  2022 2021 
   

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros 204.075,74 115.983,42 

Otros ingresos financieros  59.611,59 17.984,13 

Resultados y variaciones del valor razonable de la   

Cartera de Inversiones Financieras 30.490,80 4.603,96 

Otros resultados de explotación - - 

   
Total 294.178,13 138.571,51 

 

8.2) Gastos de personal 

 

La composición de los gastos de personal del ejercicio 2022 es la siguiente: 
 
  Euros 

  2022 2021 
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Sueldos y salarios 155.880,78 311.895,52 

Seguridad Social a cargo de la empresa 23.169,24 36.722,42 

 
  

Total 179.050,02 348.617,94 

 

Durante 2022, la Sociedad no ha realizado pagos a planes de pensiones ni prestaciones 

definidas. 

 

8.3) Otros gastos de explotación 

 

La composición de los gastos de explotación del ejercicio 2022 es la siguiente: 
 
  Euros 

  2022 2021 

   
Otros gastos de explotación   
Arrendamiento y cánones 75.000,00 32.670,00 

Servicios de profesionales independientes      137.157,15 30.011,63 

Servicios bancarios y similares             708,67 1.136,63 

Otros servicios 10.506,88 36.125,63 

Tributos 5.424,12 1.648,48 

 
  

Total 228.796,82 101.592,37 

 
 

NOTA 9. CUENTAS DE ORDEN 

 

Otras cuentas de orden 

 

A 31 de diciembre de 2022 el capítulo presenta el siguiente detalle: 
 
  Euros 

  2022 2021 
   

Patrimonio comprometido  20.000.000,00 20.000.000,00 

Patrimonio comprometido no exigido - 5.000.000,00 

Pérdidas fiscales a compensar (Nota 7) (1.189.759,91) 1.076.091,20 

      

      

 

 

NOTA 10. OTRA INFORMACIÓN 

 

El número medio de empleados durante el ejercicio 2022, distribuido por categorías, es el 

siguiente: 
 

  Número 

  2022 2021 
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Director 2 2 

Administrativos 1 1 

Analistas Financieros - - 

   
Total 3 3 

 

La distribución del personal de la Sociedad al término del ejercicio, por categorías y sexos, es 

la siguiente: 
 
  2022 2021 

  Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total 

       
Director 2 - 2 2 - 2 

Administrativos 1 - 1 1 - 1 

Analistas Financieros - - - - - - 

       
Total 3 0 3 3 0 3 

 

Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad no tiene empleados con minusvalía igual o superior 

al 33%. 

 

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoría de las cuentas anuales 

correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 ha ascendido a 9.000 euros 

(5.250 euros el ejercicio anterior). 

 

Información sobre el periodo medio de pago a proveedores 

 

De acuerdo con lo establecido en la disposición adicional única de la Resolución de 29 de 

enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoría de Cuentas, sobre la información a 

incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relación con el periodo medio de pago a 

proveedores en operaciones comerciales a continuación, se presenta información a 31 de 

diciembre de 2022 y 2021. 

 

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

 
  Euros 

  2022 2021 

   

(Días)   

Periodo medio de pago a proveedores  1,36 2,13 

Ratio de operaciones pagadas  1,36 2,13 

Ratio de operaciones pendientes de pago  - - 
   

Total pagos realizados 269.161 92.131 

   

Total pagos pendientes - - 
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Datos calculados conforme el Real Decreto 635/2014 por encontrase la sociedad dentro del 

ámbito subjetivo de aplicación previstos en el artículo 2.1 de la Ley Orgánica 2/2012, de 27 de 

abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera. 

 

El 19 de octubre  de 2022 entró en vigor la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creación y 

crecimiento de empresas, que modifica la disposición adicional tercera de la Ley 15/2010. La 

nueva norma establece que hay que incorporar el volumen monetario y número de facturas 

pagadas en un periodo inferior al máximo establecido en la normativa de morosidad, y el 

porcentaje que suponen sobre el número total de facturas y sobre el total monetario de los pagos 

a sus proveedores. Esta información para el ejercicio 2022 se muestra a continuación: 
 
    2022 

   
Periodo medio de pago – facturas pagadas en un periodo inferior a 60 días  0,64 

Volumen monetario de facturas pagadas en un periodo inferior a 60 días  267.226,54 

Porcentaje sobre el total de los pagos realizados  99,28% 

   
Número de facturas pagadas en un periodo inferior a 60 días  62 

Número total de facturas pagadas  65 

Porcentaje sobre el número total de facturas pagadas  95,38% 

  
 

      

 

 

NOTA 11. GESTIÓN DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

 

El riesgo inherente a las actividades de la Sociedad se gestiona a través de un proceso de 

identificación, medición y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento de determinados 

límites y controles. Este proceso es crítico para la continuidad de las operaciones de la 

Sociedad. 

 

La Sociedad está expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, 

de precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los 

instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, de 12 de 

noviembre, reguladora de entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversión colectiva de 

tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversión colectiva de tipo cerrado, 

establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposición. 

 

Los mencionados coeficientes normativos, especificados en la Nota 1 de la memoria, mitigan 

los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo caso, son objeto de 

seguimiento específico por la Sociedad. 

 

Riesgo de mercado (Incluye tipo de interés, tipo de cambio y otros riesgos de precio)  

 

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de 

Interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que están denominadas las masas 

patrimoniales y de los precios de mercado de los instrumentos financieros. 
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El efectivo de la Sociedad está expuesto al riesgo de tipo de Interés, el cual podría tener un 

efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. En opinión de los 

Administradores de la Sociedad, la exposición de esta a este riesgo no es relevante en relación 

al patrimonio. 

La exposición de la Sociedad al riesgo de cambio tampoco se considera relevante por la 

naturaleza de los activos y pasivos de la Sociedad. 

 

El riesgo de precio se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los 

precios de mercado, provocados bien por factores específicos del propio instrumento o bien por 

factores que afecte a todos los instrumentos negociados en el mercado. Todas las inversiones 

mantenidas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 corresponden a sociedades no cotizadas. 

La política de la Sociedad consiste en la rigurosa selección de los proyectos así como el 

adecuado seguimiento de estos, con objeto de reducir dicho riesgo. 

 

Riesgo de crédito 

 

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las 

obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad, y se entiende como el riesgo de 

que la contraparte sea incapaz de reintegrar completamente los importes que debe. La política 

de la Sociedad referente al crédito consiste en la rigurosa selección de los prestatarios así como 

el adecuado seguimiento de estos, junto con, en su caso, la toma de garantías adicionales 

suficientes. 

 

La Sociedad no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus 

obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los 

límites a la inversión y concentración de riesgos antes descritos. 

 

La legislación vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera de la Sociedad 

(concentración) y su correlación con el total de activos. Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad 

cumple dichos requisitos legales. 

 

Con carácter general la Sociedad mantiene su tesorería y activos líquidos equivalentes en 

entidades financieras de elevado nivel crediticio. 

 

Riesgo de liquidez 

 

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos líquidos, o para 

poder acceder a ellos, en la cuantía suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer 

frente en todo momento a sus obligaciones de pago. 

 

A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad no tiene obligaciones de pago significativas y las 

existentes están cubiertas en su totalidad por el efectivo. 

 

 

NOTA 12. HECHOS POSTERIORES 

 

1. Relativos al capital social y al número de acciones 
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Con posterioridad al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad no ha llevado a cabo ninguna 

ampliación de capital, ni actividad relativa al número de acciones de la misma. 

 

2. Relativos a la inversión 

 

En enero de 2023, resultante de la búsqueda del search fund Argo Partners S.r.l., Istria ha 

invertido en la adquisición de Caris Servizi, empresa italiana especializada en servicios 

medioambientales. La inversión total de Istria asciende a 756.000 euros, equivalente al 5,8% 

del capital. 

 

En marzo de 2023 la Sociedad transmitió a un fondo sucesor, Istria Capital II SCR-Pyme SA 

su participación en los siguientes 15 search funds activos en fase de búsqueda: 
 
  Fecha País/ Num. % Importe 

Sociedad inversión Región Partic. Partic. (€) 

      
Search Funds en fase de Búsqueda      
Atlante Capital LLC mar. 2023 Brasil 1,00 10,0% 56.244,00 

Sillage Transmission mar. 2023 Francia 1,50 11,5% 45.000,00 

Everest Pathfinder Ltd. mar. 2023 R. Unido 1,25 10,9% 43.199,78 

Nobis Capital, S.L. mar. 2023 España 1,75 11,7% 63.000,00 

Axias Search Partners, S.L. mar. 2023 España 1,50 10,7% 56.250,00 

Elm Lake Search LLC mar. 2023 EE.UU. 1,00 10,0% 33.807,23 

Sirius Transmission mar. 2023 Francia 1,50 12,5% 60.000,00 

Surca Capital mar. 2023 España 1,25 10,4% 37.500,00 

Bravo Capital Partners LLC mar. 2023 México 1,00 5,9% 33.812,94 

Alpinuum GmbH mar. 2023 DACH 1,75 10,3% 61.250,00 

Transición y Relevo Capital, S.L. mar. 2023 España 1,50 10,7% 56.573,00 

Lotta Capital LLC mar. 2023 Brasil 1,25 10,4% 39.339,89 

Davest Partners SAS mar. 2023 Francia 1,50 10,7% 60.000,00 

Pebble Legacy Partners LLC mar. 2023 EE.UU. 1,00 6,0% 41.496,96 

La Colina Equity mar. 2023 EE.UU. 0,54 8,7% 26.569,25 

      
Total Inversiones Fase Búsqueda compradas posterior a 31/12/2022     714.043,05 

 

 

NOTA 13. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS 

 

1. Saldos entre partes vinculadas 

 

A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad no mantiene saldos entre partes vinculadas. 

 

2. Transacciones entre partes vinculadas 

 

Las operaciones más significativas efectuadas con partes vinculadas en el ejercicio 2022 y 2021 

se detallan a continuación: 

 

- Durante el ejercicio 2022 y 2021 se realizaron pagos a Lakut Inversiones, S.L. (cuyo 

administrador único, D. Simón Bores Llanos, es asimismo consejero de la Sociedad 
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Gestora) por importe de 14.520 y 32.670 euros, respectivamente, en concepto de contrato 

de arrendamiento de servicios relacionados con el uso de la oficina por parte de la 

Sociedad.  

 

Saldos y Transacciones con Administradores y Alta Dirección 

 

El desempeño del cargo de consejero en la Sociedad no es remunerado. La remuneración a 

miembros de la alta dirección por el desempeño de funciones de dirección de la Sociedad en el 

ejercicio 2022 asciende a 138.380,76 euros (274.895,50 euros en el ejercicio anterior).  

 

Otra información referente al Consejo de Administración 

 

El órgano de administración tiene habilitado un procedimiento de control y evaluación para que 

los miembros del Consejo de Administración faciliten al propio Consejo cuanta información 

corresponda de conformidad con lo dispuesto en el Capítulo III, Título IV de la Ley de 

Sociedades de Capital. 

 

- Dicho procedimiento se encuentra actualmente en vigor. 

 

- Los miembros del Consejo de Administración mantienen, dentro de sus registros, 

constancia de la solicitud de información y contestación obtenida en relación con las 

obligaciones derivadas de los artículos 229, 230 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital.  

 

- De la información remitida por los Sres. Consejeros en cumplimiento de lo previsto en 

los citados artículos 229, 230 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital, se desprende que 

ninguno de los ellos, ni personas vinculadas con los mismos, se hallan en ninguna 

situación de conflicto, directo o indirecto, con el interés de la Sociedad.” 

 

Asimismo, y de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente, se 

informa que los miembros del Órgano de Administración y las personas vinculadas a ellos no 

han realizado ninguna actividad, por cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda 

considerarse ajena al tráfico ordinario que no se haya realizado en condiciones normales de 

mercado. 
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ISTRIA CAPITAL, SCR-PYME, S.A. (en adelante, “Istria” o la “Sociedad”) es un fondo de 

capital riesgo especializado en invertir en pymes en crecimiento, tomando participaciones 

minoritarias a través de vehículos especializados denominados fondos de búsqueda o search 

funds. 

 

La actividad de la Sociedad durante el año 2022 ha girado en torno a los siguientes ejes 

fundamentales: 

 

1. Inversiones y desinversiones de los fondos  

2. Liquidez de la Sociedad 

3. Seguimiento de las empresas participadas  

4. Hechos posteriores 

5. Varios 

 

 

1. INVERSIONES Y DESINVERSIONES DE LOS FONDOS 

 

La Sociedad comenzó el Período de Inversión en 2019, y durante el ejercicio 2022 ha 

continuado analizando multitud de oportunidades de inversión en fondos de búsqueda basados 

principalmente en Europa (tanto en fase de inicial búsqueda como en fase de adquisición), y se 

han materializado algunas que detallamos a continuación. 

  

En 2022 la Sociedad ha invertido en un total de 3 search funds en fase de búsqueda y ha 

participado en 12 adquisiciones de compañías (Labsoft, Water Direct, Cropsalsa, OHI, Bike 

Ocasión, Nexti, MAS Seguros, Frotcom, Villa Guelfa, MediaKom, Actibio y Maillon), hasta 

completar un importe total de 7.029.040,71 euros en inversiones. De este importe, 128.066,71 

euros han sido destinados a financiar search funds en fase inicial de búsqueda, mientras que 

6.900.974,00 euros se han invertido en fase de adquisición de empresas.  

 

A continuación se detallan las inversiones realizadas:  

 

Inversiones en fase de adquisición: 
 

  Importe     

Sociedad Capital (€) Deuda (€)   Actividad 

     
Labsoft 322.655,35 0,00  Empresa brasileña de software para el control de calidad en laboratorios 

Water Direct 659.244,02 0,00  Empresa británica de suministro de agua para usos alternativos 














