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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de BBVA Capital Privado, F.C.R. de Régimen Comun, por encargo del Consejo
de Administracién de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva {en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinién con

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Capital Privado, F.C.R. de Régimen Comuin {en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, 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, excepto por los posibles efectos de la cuestién descrita en la seccidn
Fundamento de la opinién con salvedades de nuestro informe, 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 2023, 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 aplicacién (que se identifica en la nota
2.a de la memoria) y, en particular, con los principios v criterios contables contenidos en el

mismo.
Fundamento con salvedades

Tal y como se indica en el Anexo de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2023 el Fondo
mantenia una inversién en el fondo de capital riesgo AC Capital Premier i, F.C.R. registrada
en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio - De
entidades objeto de capital riesgo” del balance cuyo valor razonable ascendia a 2.227 miles
de euros; esta participacion se valora, tal y como se describe en la Nota 3.a. de la memoria
adjunta, al dltimo valor liquidativo publicado por su sociedad gestora al 31 de diciembre de
2023. Las cuentas anuales auditadas de AC Capital Premier Il, F.C.R. del ejercicio 2023
presentan una opinién con salvedades por limitacién al alcance, por lo que
consecuentemente no hemos podido obtener evidencia de auditoria adecuada y suficiente
sobre la razonablidad del valor por el que la mencionada inversién figura registrada al 31 de
diciembre de 2023 en las cuentas anuales adjuntas.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguiadora de |a
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
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con dichas normas se describen mas 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 Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de |a 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 la citada
normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya

visto comprometida.

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

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

e50s riesgos.

Excepto por la cuestion descrita en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades,
hemos determinado que no existen otros riesgos mds significativos considerados en la
auditoria que se deban comunicar en nuestro informe.

La otra informacién comprende, exclusivamente, el informe de gestion del ejercicio 2023,
cuya formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién.
Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar
sobre la concordancia del informe de gestibn con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas,
asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son




conformes a la normativa que resulta de 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, seguin lo descrito en el parrafo anterior, salvo por la
limitacion al alcance descritas en el parrafo siguiente, la informacién que contiene el informe
de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Como se describe en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades, no hemos podido
obtener evidencia de auditoria suficiente y adecuada sobre la cuestién indicada en dicha
seccion lo que supone una limitacién al alcance de nuestro trabajo. En consecuencia, no
hemos podido alcanzar una conclusién sobre si existe una incorreccion material en el informe
de gestién en relacidn con esta cuestién.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las
cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia 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 del
Fondo son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar
el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe
de auditoria que contiene nuestra opinién.



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

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de
nuestras responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta
descripcion que se encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos
nuestras responsabilidades respecto a [a auditoria de [as cuentas anuales.

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

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

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

® Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

* Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos
en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad 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 auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinidon modificada. Nuestras conciusiones se basan en la evidencia
de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los

5-



hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa

en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad
en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los

riesgos considerados mas significativos.

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



CLASE 8.

003

EBVA CAPITAL PRIVADO, F.C.R. DE REGIMEN COMUN

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

O0P2255377

{Euros)
ACTIVO Notas 31272023 171242022 {4 PASIVO Y PATRIMONIO NETG Notas 122023 MM22022 (4
ACTIVO CORRIENTE 108.508,88 298.943,55 |PASIVO CORRIENTE 462341 4.467,02
Efectivo y otros actlvos liquidos equivalentes 3 106.257,22 236,048,82 | Periodiflcaciones 8 4.521,41 4.467,02
|Fericdiicaciones - = A d ¥ tuentas a pagar . -
Invarsiones financleras a corto plaze - - Deudas con emp dal grupo y a corto plazo - -
Instrumentos de patrimonio - - Deudas a corto plazo - .
Préstamos y créditos a empresas - Provisiones a corto plazo - -
Valores representativos de deuda - Qtros pasives cofrientes . .
Derivados - - -
Otras activos financlercs - - PASIVO NO CORRIENTE - -
I | an smp del grupo y a corto plazo - - Parlodlficaciones - -
Deudores -] 2.249,68 62.894,73 | Pagivoa por impuesto diferido 9 - -
Otros activos corrientas - - Deudas con del grupo ¥ a largo plazo - -
- - Dewdas a largo plaze - -
ACTIVO NO CORRIENTE 3.155.444 67 2.987.955,72 | F a largo plazo - -
(Activoe por impuests diferido L] - - Otros paglvos no corrientes - .
Invarslones financieras a largo plaze SATTAMGT - - -
Insttumentos de patrimonio 3.155.444,67 2.987.955,72 [TOTAL PASIVO 4.823.41 4.467,02
De entidades oblstc de capita! Hesge [ 2.500.722.33 2.804.649,58
De olras entidades [} 664.722,34 383.306,14 |PATRIMONIO NETO 3.269,328,14 3.282.432,25
Préstamos y créditos @ empresas - - Fordos resmbolsables 7 5.934,864,42 5.966.767.14
Valores representalivos de deuda - - Capital - -
Derivadas - - Escriturado - -
Otres activos finandieros - - Meros: caphal ne exigido - -
I en del grupo y a largo plaza - - Participes T 11.993.702,15 14.148.568,99
Instrumentos de patrimonia - - Prima de emisitn - -
De entidades objete de capitaf riesga - - Reservas (6.448,571,97) (6.448.671,97)
De ofras entidades - - Instrumentos de capital propios - -
Préstamos y créditas a empresas - Resultados de ejercicios antericres - -
Valores representalivos de deuda - Otras aporiaciones de socios - -
Derivados Resultado del ejerciclo 4 389.834,24 (1.732.129,98)
Qlres activos financieros Dividendos a cusnia - -
Inmovliizade material Otros instrumentos de patrimenio neto - -
Inmovillzade Intangible Ajusies por valoracidn sn patrimonlo neto {2.675.336,28) (2.684.334,80)
Qtros actives no corrientes Aclivos financlercs a valor razonable con cambics en e! patimonic 6
neto (2.675.336,28) (2.684.334,89)
Otros - -
|5 d il ¥ legados recibidi R R
TOTAL ACTIVO 3.263.951,55 3.286.889,27 TOTAL PASIVD ¥ PATRIMONIO NETO 3.263,851,55 3.206.899,27
[CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO: 3.374.447,03 4.088.436,54
Avales y garantiss concedidos - -
Avales y garantias recibidos - -
Compromisos de campra de valores 3.374.447,03 4.088.436,54|
De empresas objeto de capital lesgo 6 2.581.485,95] 3.6874.201,25
De ofras empresas 3 392.981,08 214.235.2%
Compromisos de venta de valores - -
De empresas ohieto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Resto de dervados - -
[+ con secios o partcip - -
Otros riesgos ¥ compromlsos - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 130.898.428,12 129.097.609,22
Patrimonio total comprometide 7 123.225.840,00 122.228.540,00
Patrimonio comprometida no exigido - -
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar ] 7.669.588,12 5.862.769,22
Pluevalias latentes (nalas efecto Impositivo) - -
Detarlora capital Inicio grupo - -
Otras cuentas de ordan - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 134.272.875,15 133,180.045,76

(*} Se presenta, unica y excl.

a efectos

Las Noias 1 a 11 descrites an la Memara adjuria forman parte integranite del balance al 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 82

BBVA CAPITAL PRIVADO, F.C.R. DE REGIMEN COMUN

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)
_Ej_arcir:io Ejercicio
Notas 2023 2022 (*)
lingresos financieros 49,552,85
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 6 0.630,64
Otros ingresos financieros 5 39.822.21
Gastos financieros -
Intereses y cargas asimiladas -
Otros gastos financieros -
Resultades y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) 351.789,98 | (1.721.927,25)
Resuitados por enajenaciones {neto) 351.789,98 | (1.721.927,25)

Instrumentos de patrimonio [ 351.789,98 | (1.721.927,25)
Valores representativos de deuda : -
Otras inversiones financieras
Variaci6n del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras -
Diferencias de cambio {netas) -
|Otros resuitados de explotacién {4.681,96)
Comisiones y otros ingresos percibidos -
De asesoramiento a emprasas objeto de capital riesgo
Otras comisiones e ingresos

Comisiones satisfechas (4.681,96)

Comisién de gestion - -

Otras comisiones y gastos (4.681,96) R
MARGEN BRUTO 396.660,87 | (1.721.927,25)
Gastos de personal - -

Otros gastos de explotacién 8 {7.026,63) {11.202,63)
|Amortizacién del inmovllizado - -
Exceso de provisiones - .
RESULTADO DE EXPLOTACION 389.634,24 | (1.733.129,88)
Deterloro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -
Deteriore de resto de activos {neto) - -
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 389.634,24 | (1.733.129,88)
Impuesto sobre baneficios 9 . _
RESULTADO DEL EJERCICIO 389.634,24 | (1.733.129,88)

(*) Se presenta, iinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 82

BBVA CAPITAL PRIVADO, F.C.R. DE REGIMEN COMUN

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
{Euros)

A) Estados de ingresas y gastos reconacidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre deo 2023 y 2022:

Ejerciclo Ejercicio
L Notas 2023 2022 [y
Resuitado de la cuenta de pérdidas y gananclas 389.634,24 | (1.733.129,88)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto 360.788,59 3.046.175,90
Por valoracion instrumentos financieros 360.788,59 3.046.175,90
Activos financieros a valar razanable con cambios en el patrimonio neto -] 360.788,59 3.046.175,80
Otros - -
Efecto impositive 9 - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (351.789,08) {1.721.927,25)
Por valoraclén de instrumentos financieros (351.789,98) (1.721.827,25)
Activos financieros a valor razonable con cambios en el pairimonio neto 6 (351.789,98) |  (1.721.827,25)
Ofros - -
Efecto impositivo ] - .
Total de Ingresos y gastos reconocidos 398.632,85 (408.881,23)

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parfe integrante del estado de cambios en el patrimonio neto corespondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 8.

BBVA CAPITAL PRIVADO, F.C.R. DE REGIMEN COMUN

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EI 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

{Euros)
Efereitio Ejercicic
Nota 2023 2022 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 98.645,72, {3.285.518,87)
Resultado del sjercicio antes de Impuestos 389.634,24) {1.733.129,88)
Afustes del reaultado- {401.342,83) (1.721.927,25)
ing i s (48.552,85) -
Gagtos financieros - -
Resuliades y variaclonas dal valor razonable de la Cartera de Inversiones Financiaras {nets) [ (351.789,58}] (1.721.927,25)
Variacién del valor razonable en instrumentas financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -
Otros ingresos y gastos - -

Variacian de valor r &n insir b - -

Ofros ingresos y gastos - -
‘Camblos &n al capital corrlente 156,39 60.538,26/

Daudores y otras cuentas & cobrar - 69.173,14,

Ofros actives cormientes - -

Acreedores y ofras cuentas a pager - -

Otros pasivos corriantes A 156,39} 365,12

Cfros activos y pasivas no corrisntes - -

Otros flujos de efectiva da las acti de i 110.197,82 -

Fagos de interssas - -

Cabros da dividendos ] 9.630,64 -

Cobros de interesas 5 11.593,20 -

Cobros {pagos} por impusstc sobre beneficios q 60.645,07| -

Ofros pagos (cobros) 28.320 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE iNVERSION 193.289,64 3.580.485,02
Pagos por Inversiones - -
Inversiones financieras - -

Inmovllizado intangibla - -

Inmovilizado material - -

Otres eciivos financiaros - -

Otros activos - -

'Cobros por deelnversionas 1983.298,64) 3.580.485,02|
Inverslones financieras - -

Inmavilizedo intanglble - -

Inmovilizado material - -

Qtros activos financieros B 193.290,64 3.580.485,02

Ctros activos - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (421.736,56) {1.116.825, 78)|
Cobres ¥ pagos por Instrumentos de patimonlo 7 (ui.?aa,ngg {1.118.825,78),
Cobros y pagos per instr de pasivo o - (1.116.825,78)|
Fagos por divi ¥ remunerac de otros | de patril - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBEIQ - -
AUMENTOC { DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO D EQUIVALENTES {126.791,60 {912.858,63)
Efectivo o lval al del g] 5 236.048,82) 1.148.908,45
Efectivo o equlvalentes al final del a); 5 106.257,22| 236.048,82|

(*) Se presenta, (nice y exclusivamente, a efecios comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en Ja Memoria adjunta forman parte Integranta del estaco da flujos de efective
comespondiente al ejercicio anual terminada ef 31 de didembra de 2023,
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BBVA Capital Privado, F.C.R. de Régimen Comin
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Resefia del Fondo

BBVA Capital Privado, F.C.R. de Régimen Comin (en adelante, el Fondo) se constituyé en Madrid el dia 22 de
noviembre de 2006 como Fondo de Capital Riesgo con una duracién ilimitada y tiene su domicilio social en Madrid,
Ciudad BBVA, calle Azul, 4. El Fondo se encuentra sujeto, principalmente, a fo dispuesto en la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital — riesgo, otras entidades de inversidn colectiva de
tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

El 4 de diciembre de 2006 se produjo la inscripcién de! Fondo, con el nimero 89, en el Registro Administrativo de
Fondos de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el ISIN ES0180660039.

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de la toma de participacion, no coticen
en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union
Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico
{(OCDE). El Fondo podra invertir hasta el 100% de su active computable en otras entidades de capital riesgo y en
entidades extranjeras similares que relinan ciertas caracteristicas identificadas en el reglamento de gestion del
Fondo (en adelante, las Entidades Participadas). E! Fondo invertird fundamentalmente en Entidades y Empresas
Participadas europeas, especialmente espariolas, asi como norteamericanas y asiaticas. En este sentido, el Fondo
invertira en Entidades Participadas dedicadas fundamentalmente a la inversién con caracter temporal en empresas
de tamafio medio y grande, ya establecidas y con una presencia importante en sus respectivos mercados que
ganen dinero y soporten un apalancamiento financiero {(operaciones de *buyout"). Asimismo, el Fondo invertira
con cardcter general en Entidades Participadas mediante la toma de participaciones realizadas bien en la
constitucién de las mismas, bien durante sus respectivos periodos de colocacién inicial (“mercado primario™ o de
emision) o mediante la adquisicién de participaciones a terceros (“‘mercado secundario").

De conformidad con lo establecido en la normativa iegal reguladora de los Fondos de Capital Riesgo, también
tendran la consideracion de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia
de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros. Asimismo, y de
conformidad con lo dispuesto 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 ¥ las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado, el Fondo podra tomar participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras que coticen en &l primer mercado de Bolsas de Valores o mercado regulado equivalente, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de
participacion. Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo puede facilitar préstamos participativos, asi
como otras formas de financiacién, en este dltimo caso Onicamente para sociedades participadas y de conformidad
con la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital — Riesgo.

Desde el 27 de junio de 2007 las participaciones del Fondo estan admitidas a negociacion en el BME MTF Equity.
A partir de la admisién del Fondo a cotizacién en el BME MTF Equity, las suscripciones y reembolsos de
participaciones se han realizado a través de los mecanismos propios del mercado en que éstas se negocian.
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Adicionalmente, durante un periodo méximo de seis afios a contar desde la fecha de admisién o cotizacisn del
Fondo, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. se comprometia a recomprar sus participacicnes a los participes del
Fondo que ast lo soliciten, de acuerdo con diferentes criterios y condiciones. Dicho periodo finalizo el 27 de junio
de 2013,

La direccion, administracién y gestidn del Fondo estéan encomendadas a BBVA Asset Management, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, “la Sociedad Gestora”™) que figura inscrita en el
Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 14.

El Fondo tiene la consideracion de cerrado por lo que, al haber concluido el periodo de colocacién {periodo
comprendido entre la fecha de constitucién del Fondo y el 22 de mayo de 2007), no estan previstas ulteriores
transmisiones de participaciones a terceros y, en caso de emisién de nuevas participaciones, éstas seran suscritas
por los propios participes. No obstante lo anterior, de producirse alguna fransmisién de participaciones a terceros,
estarian sujetas al deber de comunicacion previsto por la legislacién aplicable en cada momento, y en todo caso
se debera comunicar a la Sociedad Gestora con un plazo minimo de diez dias habiles con antetioridad a la fecha
de la transmisién.

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo ya habia concluide su denominado periodo de inversion (petiodo de 4 afios
contados & partir de la fecha de inscripcién del Fondo en el registra administrative de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y en el que el Fondo suscribi6 los compromises de inversién en Entidades y Empresas
Participadas). Finalizado el periodo de inversién, el Fondo sélo podra suscribir nuevos compromisos de inversion
en entidades participadas si asi lo acordara la Sociedad Gestora con el visto bueno de la Junta de Participes del
Fondo, tai y como se encuentra definide en el reglamento de gestién del Fondo.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulade de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en

a} El Cadigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y ofras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacionai det Mercado de Valores yen
lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y
sus adaptaciones sectoriales.

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables especificas que
deben cumplir las entidades de capital-riesgo serén las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de
Sociedades Anénimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacién.
Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que
se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Dacreto 1514/2007, de 16 de noviembre;
el Plan General de Contabilidad de Pequerias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 151 5/2007,
de 16 de noviembre; las Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real
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Decreto 1158/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacian del Plan General de Contabilidad a las
entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor
de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacion para los gjercicios gue se inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informacion financiera existente y de obligada aplicacion, aplicando determinadas modificaciones
como consecuencia de los criterios de clasificacion y valoracién de los instrumentos financieros introducidos
en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en el parrafo
anterior. Estas modificaciones, ya aplicadas en el gjercicio anterior y que se incluyen en las normas de registro
y valoracién recogidas en la Nota 3 siguiente, corresponden, fundamentalmente, a cambios en la denominacion
de las categorias de valoracién de acfivos financieros, no habiéndose producido modificaciones significativas
en los criterios de valoracién de los activos financieros incluidos en las mismas.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y
criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023, asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos
de efectivo que se han generado durante el sjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas y aprobadas por los Administradores de su Socledad
Gestora en el mismo acto (véase Nota 1).

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningGn principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Aspectos criticos de Ia valoracién y estimacion de Ia incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion de posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos, al valor razonable de determinados instrumentos financieros
y a la determinacion del importe correspondiente, en su caso, a la comisién de éxito. A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2023, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza ¢ a la baja)
&n los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estén sujetas a las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos
inherentes a la inversién en inversiones financieras (véanse Notas 6 y 10), lo que puede provocar gue el valor
liquidativo de la participacién fluctie tanto al alza como a la baja.
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e} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de fiujos de efectivo se presentan de foma agrupada para facllitar su
comprensidn, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de ia memoria.

f) Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta, Unica y
exclusivamente a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2023.

g) Cambios de criterios contables

Durante el sjercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2022,

h) Correccién de errores

En ia preparacién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2022,

i) Impacto Medicambiental

Se consideran activos de naturaleza medicambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medicambiental y la proteccion
y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, este no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el marco de su actividad
descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2023 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Inversiones financieras
i. Clasificacién de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financleras que tiene el Fondo, tanto a corfo como a largo plazo. Las
Inversiones financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicitc o explicito, establecido
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contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor.

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cofizadas, acciones ¥
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversién colectiva
y ofros instrumentos de patrimonio, salvo que se frate de participaciones en empresas del grupo y
asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se clasifican, a efectos
de su valoracidn, como “Activos financieros a valor razonable con cambios en fa cuenta de pérdidas y
ganancias” o como "Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” cuando el
Fondo haya ejercitado esta opcion de designacién inicial irevocable.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio o
capital desarrollo. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones en compafiias no
cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran capital-inicio
aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han
obtenido resuitados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los (ltimos cinco y dichos
resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta tltima definicién no podra aplicarse
transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el vaior. El resto de inversiones se clasificaran como
capital desarrolio. Al 31 de diciembre de 2023 ninguna de las inversiones del Fondo estaba clasificada
como capital-inicio, Asimismo, estas inversiones se dividen entre:

e “De entidades objeto de capital riesgo”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste en la
toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas
de valores o en cuaiquier ofro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo se
incluyen las entidades extranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un Estado miembro de
ta Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (QCDE) y que, cualquiera que sea su
denominacion o estatuto, sjerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades
tipicas de las entidades de capital-riesgo.

s “De ofras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas ¥y no
cotizadas, participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio.

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y eréditos concedidos, en su caso, por el Fondo, incluyendo
los préstamos participativos o cualquier ofra financiacién a empresas participadas que formen parte de
su objeto social principal. Estas inversiones se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste amortizado” cuando las condiciones contractuales de la financiacién dan lugar a
cobros de principal & intereses sobre el principal pendiente. Cuando se trate de préstamos participativos
cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable
condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de
beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolucién de la aclividad de |a
citada empresa, que se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste”,

ii. Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de las
siguientes categorias:

- Aciivos financieros a coste amortizado: se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de transaccién
directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
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intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cusnta de pérdidas y ganancias mediante
el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se podran valorar
a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento inicial. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen, en
su caso, como un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de Ia
Cartera de Inversiones Finarcieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Activos financieros a coste: se valoran inicialments al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién enfregada mas los costes de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se
valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se valoran inicialmente por su
valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, mas los costes de transaccién directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la
valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable {sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan, netos de su efecto impositivo,
directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Pafrimonio neto - Ajustes por valoracién en patrimenio
neto — Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”, hasta que el activo cause
baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara en la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase Nota 3.£.lil). No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor
y las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en
moneda extranjera se imputan en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonabie de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” y “Resultados y
variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) — Diferencias de cambio
{netas)’, respectivamente, de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimients inicial ¥ que ocasionen
en el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en libros del
activo. Se presume que el instrumento se ha deteriorado cuando:

- 8ino estando cotizando, se ha praducido una calda de un 40% respecto a la valoracién inicial del activo
o si se ha producido un descenso del mismo de farma prolongada durante un perfodo de un afio y
medio sin que se recupere el valor.

- Encaso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacion o si se ha producido
un descenso de la misma de forma prolongada durante un periodo de un afio y medio sin que se
recupere el valor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucidon del valor razonable se
reconocen en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
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Financieras {neto)— Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financiercs se atiende a io siguiente:

¢ Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un
mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté
disponible un precio de cotizacion, el valor razonable se comesponde con el precio de la transaccion
mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas
desde el momento de la transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso
de no existencia de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracién (precios: suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion, transacciones recientes de mercado disponibles,
valor razonable en el momento actual de ofros instrumentos que sea sustanciafmente el mismo,
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion
¥ que utilicen en la medida de fo posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de
tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

= Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interne de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

* Acciones o participaciones de instituciones de inversién colectiva: Su valer razonable €5, &N su caso,
el dtimo valor liquidative disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que ias Instituciones de
fnversién colectiva se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral de
negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo.

* Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el alimo valor
liquidativo publicado por la sociedad gestora de la entidad participada. En caso de gue no se disponga
de estos valores, se atendera al valor tedrico contable, incluidas las plusvalias latentes netas de
impuestos, que comesponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la entidad participada, que
incluira, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén auditadas, los ajustes
puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondiente al Gitimo ejercicio cerrado, que no se
encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor tedrico
contable.

 Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: se entenders, en su caso, que su valor
razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En aquellos casos que no se hubiesen
producido transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor razonable se determina utilizando
el criterio de patrimonio neto o valor teérico contable que corresponda a las inversiones en el patrimonio
neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregide en el importe de las plusvalias ¥ minusvalias
tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de |a valoracion.

En relacién a las plusvalias tacitas, se distingue entre;

Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que s6lo pueden considerarse como tales si hubleran sido identificadas y calculadas
con periodicidad anual y se encuentren verificadas por experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en &l momento de la valoracién.
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- Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupe consolidado, o que son reiativas a inmovilizaciones intangibles, que solo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la fransaccién, hayan sido
identificadas y calcufadas en el momento de la adquisicién y subsistan en el de la valoracién
posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccion de capital social
y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes
de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna
formula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se
hagan efectivas dichas operaciones.

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

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o téenica de valoracién utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones se tienen en cuenta los hechos o circunstancias de caracter contingente
que pudieran existir y que puedan alterar o fransformar el valor de las inversiones de las entidades de
capital-riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial,
los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que conduzcan
a una disminucién o apreciacién permanente del valor.

- Laaparicién de problemas financieros o de negocio del emisar de los valores que planteen la necesidad
de obtener financiacién adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o en empresas
del grupo.

La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio predeterminado.

Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia gue surjan 0 se conozcan con
postericridad a la fecha en que se realizd la inversion y que determinen fehacientemente una valoracién
inferior o superior.

En la valoracién inicial de los activos financieros se registra, en su caso, de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aquéllos que se obtienen de aplicar el
tipo de interés contractual del instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el
importe de los dividendos acordados por el érgano competente en el momento de la adquisicién.

iii. Técnicas de valoracidn

El valor razonable de las acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo y en instituciones de
inversion colectiva mantenidas por el Fondo (véase Nota 6) se corresponde con el ditimo valor liquidativo
publicado por la sociedad gestora de entidad participada en el momento de [a valoracion, o vaior difundido por
esa entidad.

Resto de activos financleros y pasivos financieros

. Resto de activos financieros
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El resto de aclivos financieros se desglosan, a efectos de presentacién y valoracién, en los siguientes epigrafes
del balance:

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias o los depésitos a la vista o las adquisiciones temporales de activos con vencimiento no superior
a fres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica
de gestion normal de la tesoreria del Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracidn como "Activos
financieros a coste amortizado”.

Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Pblicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los participes, desde la fecha
que sean exigidos por el Fonde y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan efectivos. Se
clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).

ii. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién en los siguientes epigrafes del balance:

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios y otras
deudas con Administraciones Plblicas.

Estos pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a coste
amortizado”.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieras a coste amortizado”, se
valoran inicialmente, por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de
la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente,
los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Gastos financieros ~ Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por fa forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacta de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra -, el activo financierc transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma parte, en su caso, del resultado del
gjercicio en que ésta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irecuperable después de su inversion
con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. 8ini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacién que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, sélo se dan de baja del balance
cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales scbre los flujos de efectivo de dichos activos
financieros, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos vy beneficios
inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se hayan
extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, ¢ de la parte del mismo que se haya
dado de baja, y |a contraprestacion pagada (incluido los costes de transaccién atribuibles ¥ en la que se debe
recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta’
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Periodificaciones

En caso de que existan, comresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente ejercicic. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el epigrafe
del balance que corresponda, segun su naturaleza,

Fondos reembolisables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Fondos reembolsables - Participes” del bafance. Incluye los importes
desembolsados por los participes asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos
y no exigidos en el epigrafe "Patrimonio comprometido no exigido® de las cuentas de orden. En el epigrafe
“Patrimonio total comprometido™ de las cuentas de orden se incluyen los importes comprometidos (suscritos o
no) por parte de los participes del Fondo. Adicionalmente, en su caso, las aportaciones exigidas y no
desembolsadas se registran en el epigrafe “Deudores” def balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Ia adquisicién
se reconocen, en su caso, como ingresos en el eplgrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el
método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho a recibirlos. En el caso de
operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la préxima revision del tipo de referencia
a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados
Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desarrollo del Fondo se

registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.
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iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros realizados se
registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) - Resultados por enajenaciones (neto)’, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en el apartado
que corresponda segln la naturaleza del activo (véase apartado 3.a.ii).

Cuando las distribuciones percibidas por el Fondo de las entidades objeto de capital riesgo en las que participa,
tengan su origen en desinversiones realizadas por dichas entidades participadas, vy no correspondan a
devolucién de aportaciones, se reconoceran como ingresos en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. Cuando [as distribuciones percibidas tienen su origen en el reparto de dividendos por
parte de dichas entidades participadas por el Fondo, éstas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros —
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera come un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

Eil impuesto corriente se comesponde con la cantidad que satisface el Fonde como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de apficar fiscaimente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no
teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferenclas temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso, dada la naturaleza del vehiculo, y
s6lo se reconoceran mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados
positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas
fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo. -

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto
diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversién. Adicionalmente, los acfivos por impuesto diferido
proceden dnicamente de la valoracién de las inversiones financieras del Fondo. En caso de modificaciones en
las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y
deducciones a las que se encuentra acogido e! Fondo, en ningun caso sus activos fiscales o pasivos son
significativos.

1"



0.03 EUROS 0P2255393

CLASE 8 T cinTwos |

E! Fondo se encuentra acogido a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades, v que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exenci6n parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y participaciones, segun el
afio de transmision computado desde el momento de la adquisicién, en caso de que no se cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades. Dicha exencién seré del 59% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoguinto, incluido.
En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicara exencién, salvo las excepciones establecidas
en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado
de valores regulado en Direciiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abrll de
2004, la aplicacién de la exencién quedara condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su
participacion en el capital de ia empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde
la vigente fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacién de esta Gltima.

2. Exencién per doble imposicién interna del 100% de los dividendos internos 0, N su caso, exencidn para
evitar la doble imposicién internacional sobre dividendos de fuente extranjera, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva o
fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacién v el tiempo de tenencia de las accicnes o
participaciones, con la excepcion de [as sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacién al tipo general del
25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades elimind la limitacién
temporal para la aplicacion de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacion cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un milién de euros.

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece
que [as pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado
intangible (incluido el fondo de comercio), de los vaiores representativos de ia participacion en el capital o en
los fondos propios de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracién de gastos
fiscalmente deducibles.

Finalmenite, la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afic 2021
establece, con efectos para ios periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2021 y que no
hayan concluido a la entrada en vigor de dicha Ley las siguientes modificaciones en la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades:

- Se suprime la exencidn y eliminacion de la doble imposicién internacional en los dividendos o
participaciones en beneficios y en las rentas derivadas de la transmisién de las pariicipaciones en ef capital
o en los fondos propios de una entidad cuyo valor de adquisicién sea superior a 20 millones de euros, con
Iz finalidad de cefiir la aplicacién de esas medidas a las situaciones en las que existe un porcentaje de
participacion significativo del 5 por ciento, reguldndose un régimen transitorio por un periodo de cinco afios.

Se modifica el precepto que regula la exencién saobre dividendos y rentas derivadas de la transmisién de
valores representativos de los fondos propios de entidades residentes y no residentes en territorio espafiol
para prever que los gastos de gestion referidos a tales participaciones no sean deducibles del beneficio
imponible del contribuyente, fijandose que su cuantia sea del 5% del dividendo o renta positiva obtenida,
de forma que el importe que resultara exento sera del 95% de dicho dividendo o renta.
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h) Transacciones en moneda extranjera

J

La meneda funcionai del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias (que son tesoreria, valores representativos
de deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad
determinada o determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera de
instrumentos financieros) por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio (netas)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de
la cartera de instrumentos financieros, |as diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y
ganancias derivadas de la valoracion a patrimonio {véase Nota 6) o a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Contabilizacién de operaciones
Compra-venta de participaciones en ofras entidades de capital-riesgo

Se contabilizan por el importe efectivamente comprometide en el epigrafe “Inversiones financieras a corto
plazo — Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio”,
segln corresponda, cuando se produzca la adquisicion o suscripcion del valor, teniendo en cuenta lo
establecido en el apartade a} anterior. Por [os desembolsos pendientes no exigidos se reconocera una cuenta
correctora del activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto plazo — Instrumentos de patrimonio” o
“Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio™), hasta & momento en que dichos
desembolsos sean reclamados ¢ exigidos, en cuyo casc se reconoce un pasivo por la parte pendiente de
desembolso que se registra en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del balance.

La parte comprometida en ofras entidades de capital-riesgo se registra, en su caso, por el importe
efectivamente comprometido en el epigrafe “Compromisos de compra de valores — De empresas objeto de
capital riesgo” o “Compromisos de compra de valores — De ofras empresas” de las cuentas de orden, seguln
cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de [a Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital — riesgo, otras entidades de inversién colectiva de
tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado. En el caso de que
existan compromisos de venta de estas participaciones, se registran por el precio de venta acordado en el
epigrafe “Compromisos de venta de valores - De empresas objeto de capital riesgo” o "“Compromisos de venta
de valores — De ofras empresas” de las cuentas de orden, segin cumplan o no, respectivamente, las
caracteristicas establecidas en el articuio 14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital - riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras
de entidades de inversidn colectiva de tipe cerrado.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién que con caracter general
se considera de un afio, también aguellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o realizacién se espera
que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financisros mantenidos
para negociar, con la excepcidn de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior al afio y el
efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos se califican como
no corrientes.
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Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al cicle normal de explotacion, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior
al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincién se preducird en el corto plazo. En caso
confrario, se clasifican como no corrientes.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio nsto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada a su
vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio
neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes
del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
el Fondo como consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos ¥ gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:

a) El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, seglin lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Fondo.

¢) las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas de
valoracién adoptadas.

d) Elefecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y ¢) anteriores.

e) Eltotal de los ingresos y gastos reconacidos, calculados como la suma de las lstras anteriores.

Estado fofal de cambios en el patrimonio neio

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos en el
pafrimonio neto, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Tofal ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado de ingresoes y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b) Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonic neto derivados de las suscripciones y
reembolsos realizados durante el gjercicio.

¢) Ofras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como

pueden ser distribucion de resuitados, traspasos entre partidas de! patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.
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) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por estos
equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez v bajo riesgo de alteraciones en su valor,
recogidas en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del balance.

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

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién o disposicién por ofros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Aclividades de financiacidn: actividades que producen cambios en el tamafio ¥y composicidn del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado come “Efectivo ¥ equivalentes
de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De
esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo mantenido en cuentas commientes
que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos Hquidos equivalentes” dal activo del
balance (véase Nota 5).

m) Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en la formulacién de las cuentas anuales diferencian
entre;

a) Provisiones; saldos acresdores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuatito
a su importe y/o momento de cancelacién.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicicnada a que ocurra, o no, uno o més eventos futuros independientes de
la voluntad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Los pasivos contingentes no se
reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en
la-medida en que no sean considerados como remotos.

¢} Activos contingentas: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia
esta condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estan fuera de control de los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Los activos contingentes no se reconocen en el
balance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias pero se informa de elios en la memoria siempre y cuando
sea probable el aumento de recursos que incorporen beneficios econémicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes
no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos, en su caso, en las notas de
la memoria, en [a medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién Ia mejor informaciéon disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son resstimadas con ocasién de cada cierre contable) se
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utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas; procediéndose
a su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen. Dichas reversiones,
calculadas como la diferencia positiva entre el importe constituido de la provisién y el que corresponde al cierre
del ejercicio, segin la mejor informacién disponible, o en el momento de atender la correspondiente obligacion, se
registra en el epigrafe “Excesos de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

4. Aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacién de resultados correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022 es la sigulente:

Euros
2023 2022
Base de reparto:
Resultado del gjercicio 389.634,24 | (1.733.129,88)
Aplicacién:
Participes 389.634,24 | (1.733.129,88)
389.634,24 | (1.733.129,88)

5. Efectivoy otros activos liquides equivalentes

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge, al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, el saldo en cuentas corrientes mantenido por el Fondo en entidades financieras, cuyo

detalle se muesfra a continuacian:

Euros
2023 2022

Cuentas corrientes (en euros):
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 106.257,22 236.048,82
106.257,22 236.048,82

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento. Los intereses percibidos por este concepto se registran en el capitule “Otros ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

6. Inversiones financieras

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

La composicidn de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a su clasificacion, naturaleza, admisién a
cotizacion a bolsa y moneda de contratacién, es la siguiente:
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Euros
2023 2022
Clasificacién:
Activos fi'nanc‘leros a valor razonable con cambios 2.500.722.33 2.604.649,58
en el patrimonio neto
2.500.722,33 2.604.649,58
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
Cotizados - -
No cotizados 2.500.722,33 2.604.649,58
2.500.722,33 2.604.649,58
Moneda;
En euros 2.500.722,33 2.604.649,58
En moneda extranjera - - -
2.500.722,33 2.604.649,58

Al 31 de diciembre de 2023, la totalidad del saldo incluido en este e

participaciones en entidades objeto de capital riesgo.

El detalle de la cartera de inversiones financieras, junto con el desglose de los compromisos de inversién
pendientes por cada inversién, al 31 de diciembre de 2023 se inclu

de esta nota.

Ei movimiento que se ha producide, durante los ejercicios 2023 y 2022, en el coste de las inversionas del Fondo

en entidades objeto de capital riesgo se muestra a continuacion:

pigrafe corresponde a acciones y a

ye como Anexo, el cual forma parte integrante

Euros

2023

2022

Coste de adquisicién al 1 de enero
Traspasos (*)

Desembolsos

Distribuciones

4.094.301,00
(2.433.386,00)

168.217,90

7.539.848,36
(1.577.989,61)

(1,867.557,75)

Coste de adquisicién al 31 de diciembre

1.829.132,90

4.094.301,00

(*) La cuenta “traspasos” de la tabla anterior recoge el coste de adquisicion de un fondo gque se incluia en el epigrafe “Inversiones
financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonic — De entidades objeto de capital riesgo”, que por su naturaleza se fraspasé al
epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio — De ofras entidades”,

Los importes recogidos en la cuenta “Desembolsos” del cuadro anterior se corresponden con los desembolsos de
capital efectuados por el Fondo en las entidades objeto de capital riesgo participadas v que, por lo tanto,
incrementan su valor de coste. Finalmente, los importes recogidos en la cuenta “Distribuciones” del cuadro anterior
se corresponden fundamentalmente con la devolucion de las aportaciones de capital percibidas por el Fondo de
las entidades objeto de capital riesgo participadas y que, por lo tanto, disminuyen su valor de coste.

Durante los gjercicios 2023 y 2022 se han obtenido dividendos e intereses por parte de tas entidades participadas

que se incluyen en el saldo del epigrafe “Ingresos financieros — Intereses dividendos ¥y rendimientos asimilados”
de ia cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los resultados generados por las distribuciones percibidas por el Fondo de las entidades en las que participa se
reconocen en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de Ia Cartera de Inversiones Financieras
(neto) — Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas Y ganancias.

Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio - De ofras entidades

La composicion de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a su clasificacién, naturaleza, admision a
cotizacion a bolsa y moneda de coniratacién, es la siguiente:

EBuros
2023 2022
Clasificacion:
Activos financieros a valor razonable con cambios 654.722,34 383.306,14
en ¢l patrimonio neto
654.722,34 383.306,14
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
Cotizados - -
No cotizados 654.722,34 383.306,14
654.722,34 383.306,14
Moneda:
En euros 654.722,34 383.306,14
En moneda extranjera - -
654.722,34 383.306,14

Al 31 de diciembre de 2023, la totalidad del saldo incluido en este epigrafe corresponde a participaciones en CVC
European Equity Partners V LP y Apax Europe VIi LP.

El detalle de la cartera de inversiones financieras, junto con el desglose de los compromisos de inversién
pendientes por cada inversidn, al 31 de diciembre de 2023 se incluye como Anexa, el cual forma parte integrante
de esta nota.

El movimiento que se ha producido, durante los gjercicios 2023 y 2022 en el coste de estas inversiones, se muestra
a continuacion: -

Euros
2023 2022

Saldo al inicio del efercicio 1.577.989,61

Traspasos (*) 2.433.386,00 1.618.615,04
Suscripciones - -

Reembolsos {9.727,56) (40.625,43)
Saldo al cierre del ejercicio 4.001.648,05 1.577.989,61

(*) La cuenta "traspasos” de ia tabla anterior recoge el coste de adquisicin de un fondo que se incluia en el
epligrafe "Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio — De entidades objeto de capital
riesgo”, que por su naturaleza se traspasé al epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos
de patrimonio — De otras entidades”.
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Coeficiente de inversién y concentracion

La Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capitai-riesgo, otras entidades de
inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado,
en su articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, establece que, como minime el 60% del active
computable det Fondo (entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos
y las plusvalfas latentes netas del efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital
de empresas que se encuentren dentro de su d&mbito de actividad principal; préstamos participativos a empresas
que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los
beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del total del
activo computable; facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en e ambito del trafico
mercantil de empresas en las que la entidad de capital riesgo ya tenga una participacién a través de alguno de los
instrumentos anteriores, hasta el 20% del total del activo computable (las socledades gestoras que gestionen
entidades de capital riesgo que inviertan en este tipo de activos deberan cumplir los requisitos establecidos en las
letras a y b del articulo 4 bis de |a Ley 22/2014, de 12 de noviembre); y acciones y participaciones de entidades
de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo cumplia con el mencionado coeficiente.

Adicionalmente, segun el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, las entidades de capital riesgo no
podran invertir més del 25% de su activo invertible {entendide como el patrimonio comprometido, que sera el
correspondiente a la fecha de la inversién, mas el endeudamiento recibido y menos ias comisiones, cargas y
gastos méximos indicados en el Folleto) en el momento de la inversién en una misma empresa, ni mas del 35%
en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo cumplia con el
mencionado limite.

Adicionalmente, de acuerdo can lo establecido en su reglamento de gestion, el Fondo no invertira mas del 20%
del patrimonioc en una misma entidad participada. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo tenia invertido el
68,33% y 63,30% respectivamente, de su patrimonio en AC Capital Premier I, F.C.R. De acuerdo con lo
establecido, el Fondo dispone de seis meses para subsanarlo. Con posterioridad al cierre del ejercicio el Fondo
no ha subsanado el incumplimiento atendiendo al interés de los participes y considerando que se trata de un fondo
de capital riesgo con caracter cerrado y que se ird desinvirtiendo cuando la respectiva sociedad gestora vaya
realizando reembolsos obligatorios; en este sentido, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
esperan que & lo largo de los préximos trimestres se produzca un evento de liquidez. En todo caso, esta inversion
se realizd cumpliendo con la politica del Fondo y se trata de un incumplimiento sobrevenide a consecuencia de
tas distribuciones que han realizado el resto de vehiculos de la cartera Y que, a su vez, se han distribuido a los
participes.

7. Participes

El patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones, las cuales estan representadas por medio de anotaciones
en cuenta y se rigen segln lo previsto en la normativa del mercado de valores. La entidad encargada de la llevanza
del registro contable de las participaciones del Fondo es la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.

Las participaciones del Fondo van dirigidas a todo tipo de inversores minoristas e institucionales, tanto personas
fisicas como juridicas, que deseen diversificar sus inversiones y estén dispuestas a asumir riesgos derivados de
inversidn en entidades de capital riesgo. Las personas interesadas podran adquirir y transmitir participaciones a
través de los miembros del Mercado Altemativo Bursatil habilitados al efecto.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, el valor de cada participacion serd el resultado de dividir el
patrimonio neto del Fondo por el numero de participaciones en circulacion ponderado por los derechos
economicos. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con las normas legales
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aplicables y se determinara con caracter trimestral. Su publicacién sers en el plazo de tres meses desde la fecha
de referencia.

A partir de la admisién del Fondo a cotizacién en el BME MTF Equity (Nota 1), la valoracién de las participaciones
se realiza a través de los mecanismos propios del mercado. El valor de mercado de las mismas al 31 de diclembre
de 2023 y 2022, ha sido de 24,89 y21,85 euros por participacién, respectivaments.

Al 31 de diciembre de 2023, las aportaciones netas de los participes del Fondo se encuentran formalizadas en
130.925 y 150.252 participaciones nominativas sin valor nominal, respectivamente, totalmente suscritas que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad.

l.a composicién del patrii'nonio neto y del patrimonio comprometido del Fondo al cierre de los ejercicios 2023 y
2022, se muestra a continuacién:

Furos
2023 2022
Patrimonio al cierre del gjercicio 3.259.328.14 3.282.432,25
Patrimonio comprometido al cierre del ejercicio 123.228.840,00) 123.228.840,00

Durante los efercicios 2023 y 2022 no se efectuaron suscripciones a requerimiento de la Sociedad Gestora del
Fondo, en la medida en que el patrimonic comprometido se encontraba totalmente exigido. Adicionalmente,
durante el ejercicio 2023 se han efectuado reembolsos por importe de 421.736,96 euros (1.116.825,78 eurcs
durante el ejercicio 2022). El importe acumulado de los reembolsos de aportaciones efectuados por el Fondo a
sus participes asciende a 176.981.741,39 y 176.560.004,43 euros al 31 de diciembre de 2023 y 2022,
respectivamente.

En el Estado de Cambios en &l Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo del
epigrafe “Fondos reembolsables — Participes” durante los ejercicios 2023 y 2022,

E! periodo de colocacién del Fondo se cerré con un patrimonio total comprometido de 123.228.840,00 euros de
compromisos de inversién suscritos por la totalidad de inversores, de los que al 31 de diclembre de 2023 y 2022
la totalidad se encuentran exigidos y desembolsados.

El importe correspondiente al patrimonio total comprometido se registra en el epigrafe "Otras cuentas de orden —
Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo tenia 348 y 334 participes, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2023 existia 1 participe del Fondo con un porcentaje de participacién superior o igual al
10%:

N° de % de
Participaciones Participacién
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 32.076,00 | 24,50%

El Fondo realiza las distribuciones a los participes de los rendimientos y dividendos percibidos de las entidades
participadas, asi como de los importes resultantes de la desinversién total o parcial y neta de gastos del Fondo en
entidades participadas. Estas distribuciones se realizan una vez se han retenido los importes que a juicio de la
Sociedad Gestora fueran necesarios para cubrir los gastos operativos y obligados previstos por el Fondo. No
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obstante, tanto los posibles reembolsos parciales anticipados como la posible distribucién de beneficios en forma
de dividendos, se realiza conforme a las reglas indicadas a continuacion:

i.  Los beneficios después de impuestos no seran de obligado reparto a los participes, pudiendo la Sociedad
Gestora proceder a mantenerlos en el patrimonio del Fondo ¢ a su distribucién entre los participes del
Fondo, siempre que a su juicio exista liquidez suficiente en el Fondo (de acuerdo con lo establecido en
su caso en el folleto informativo del Fonde) y la normativa lo parmita,

Il La liquidez obtenida con ocasién de las desinversiones, de la percepcion de intereses o dividendos u
otros ingresos procedentes de la cartera de inversiones, podra ser reinvertida o distribuida entre los
participes con la periodicidad que determine la Sociedad Gestora.

Toda distribucién que se lleve a cabo antes de la liquidacién de las inversiones del Fondo debera realizarse en
efectivo. Tras la fiquidacion de las inversiones del Fondo, para cuya valoracién se atendera a los siguientes
criterios:

i.  Las acciones o participaciones de aquelias entidades que estén admitidas a negociacion en Bolsa u otros
mercados regulados seran valoradas conforme a las reglas de la Bolsa o mercado donde coticen o se
negocien.

ii. Enaquellos casos en los que las acciones o participaciones no estén admitidas a negociacion en Bolsa
u otros mercados regulados, la Sociedad Gestora debera solicitar una valoracién independiente de dichos
activos, a realizar por un banco de inversiones, una firma de auditoria de primera linea o un experio
independiente designado por la Sociedad Gestora y cuyo gasto sera sufragado por el Fondo.

Las distribuciones correspondientes a los participes se realizan segin los siguientes criterios y con la prelacion
indicada a continuacion:

i En primer lugar, se distribuirs el 100% a los participes hasta que les hubiera sido reembolsado el 100%
de los importes invertidos en [as entidades de capital riesgo.

i.  En segundo lugar, se distribuird el 100% a los participes hasta que les hubiera sido reembolsado e! 8%
(compuesto anualmente y calculado diariamente sobre la base de un afio de 360 dfas} de los importes
invertidos y desembolsados por el Fondo en las entidades de capital riesgo.

fi.  Entercer lugar, se distribuira el 100% a la Sociedad Gestora hasta que la misma hubiera percibido un
importe equivalente al 5% de los importes distribuidos en virtud de los puntos segundo y tercero.

iv.  En cuarto lugar, se distribuira el 95% a los participes y el 5% a la Sociedad Gestora.
8. Otros resultados de explotacién y otros gastos de explotacién
Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas

Segun se indica en |a Nota 1, la direccién y gestién del Fondo estan encomendadas a BBVA Assat Management,
5.A, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (véase Nota 1).

Tal y como se publicé mediante hecho relevante en la Comisién Nacionales del Mercado de Valores ef 7 de

noviembre de 2018, la Sociedad Gestora del Fondo decidié eliminar la comision de gestién a partir del 1 de octubre
de 2018.
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Durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha devengado comisién de gestién alguna a favor de su Sociedad
Gestora.

Ctros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Euros
2023 2022
Cancnes de Bolsa y CNMV 1.191,36 3.454,07
Otros servicios profesionales independientes 5.833,71 5.677,02
Otros 1,56 2.071,54
7.026,63 11.202,63

El saldo de la cuenta “Ofros servicios profesionales independientes” del detalle anterior incluye los honorarios
relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2023 y 2022, que han ascendido
a 3.556,00 euros (3.436,00 euros en el ejercicio 2022). Durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
devengado ofros honcrarios, adicionales a los de auditoria, facturados por el auditor o por otras entidades
vinculadas al mismo.

Los importes pendientes de pago, en su case, por dichos conceptos al 31 diciembre de 2023 y 2022, se incluyen
en el saldo del epigrafe “Periodificaciones” del pasivo dei balance.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

Al 31 de diclembre de 2023 y 2022, el Fendo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales, Asimismo, durante los gjercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinin de los Administradores del Fondo tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2023 y 2022 como
los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento.

. Situacidn fiscal

i. Saldos corrientes con las Administraciones Poblicas

La compaosicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es
la siguiente:

Saldos deudores
El saldo del epigrafe “Deudores” de! activo del balance al 31 de diciembre de 2023, incluye 2.249.66 euros

correspondientes a saldos deudores con la Administracion Puoblica en concepto de retenciones soportadas
{62.894,73 euros a 31 de diciembre de 2022).
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i, Conciliacién resuitado contable y base imponible fiscal

A continuacién se presenta la conciliacion entre el resultado contable

Beneficios correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022

Ejercicio 2023:

0P2255404

y la base imponible del Impuesto sobre

Euros

Ingresos y gastos directamente

Cuenta de pérdidas v panancias imputados al patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 389.634,24 - 8.998,61 - - - 398.632,85

Aumentos Disminuciones

{(“A™) (“D™) A D A D

Impuesto sobre Sociedades - - - - - - -
Diferencias permanentes - (345.710,72) - - - - (345.710,72)
Diferencias temporarias - - - (8.998,61) - - (8.998,61)
Gastos no deducibles ajustados contra reservas -
Base imponible previa 43.923,52
Compensacidn de bases imponibles negativas (43.923,52)

Base imponible fiscal

Cuota integra -
Ajuste sobre fmpuesto sobre sociedades del ejercicio -
Cuota liquida (1) -
{1} Imporie incluido, en su caso, en el saldo del epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2023,
Ejercicio 2022:
Eurog
Ingresos y gastos directamente

Cuenta de pérdidas y ganancias imputados al patrimenio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del gjercicio | (1.733.129.88) - 1.324.248.65 - - - (408.881,23)

Aumentos Disminuciones

(‘EA!!) (‘ﬂD!!) A D A D

Impuesto sobre Sociedades - - - - - - -
Diferencias permanentes (73.689,02) - - - (73.689,02)

Diferencias temporarias

(1.324.248 65)

(1.324.248.65)

Gastos no deducibles ajustados contra reservas

Base imponible previa
Compensacién de bases imponibles negativas

(1.806.818,90)

Base imponible fiscal

Cuota integra

Ajuste sobre impuesto sobre sociedades del ejercicio

Cuota liguida (1)

(1)

Importe incluido, en su caso, en el salde del epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de

diciembre de 2023,
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El detalle de las diferencias permanentes recogidas en los cuadros anteriores, se muestra a continuacién:

Euros
2023 2022

Aumentos-
Gasto por retenciones en origen no recuperables (véase Nota 6) - -
Gasto por deterioro de inversicnes financieras (véase Nota 5) - -

Otros -

Disminuciones-
Ingreso por recuperacion de retenciones en origen (véase Nota 6) -

?_xger;cg;m por plusvalias obtenidas en las desinversiones (véanse Notas (345.710,72) (73.689,02)
Exencion de dividendos (véanse Notas 3-g y 6) - -
Enajenacion de inversiones financieras (véase Nota 6) - -
(345.710,72) (73.689,02)
(345.710,72) (73.689,02)

ii. Congiliacién entre la base imponible el resultado contable y el gasio por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Beneficios comrespondiente a los ejercicios
2023 y 2022, es la siguiente:

Euros
2023 2022
Base imponible 43.923,52 | (1.806.818,90)
Compensacion de bases imponibles negativas (43.923,52) -
Cuota liquida (25%) (%) - -
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias - -

(*} Corresponde con la base imponible fiscal, una vez tenido en cuenta la compensacion de las bases imponibles
negativas.

La cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2023 y 2022 no incluye gasto algunc en concepto de impuesto
sobre beneficios, al no ser positiva la base imponible de dichos ejercicios.

v. Pérdidas fiscales a compensar
El Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2023, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra

eventuales beneficios fiscales futuros (sin considerar las que se estima gue van a compensarse en la declaracion
del Impuesto de Sociedades del gjercicio 2023):
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Afio de Origen Euros

2008 3.543.255 41
2012 1.106.510,89
2013 115.920,04
2014 867.826,76
2016 45.520,11
2021 183.736,01
2022 1.806.818,90

7.669.588,12

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar’ de |as
cuentas de orden del balance no recoge la compensacion de [as pérdidas fiscales generadas que se esperan
compensar en la presentacién del impuesto de sociedades correspondiente a este ejercicio.

v. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya franscurrido el
plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo tiene abiertos & inspeccion la totalidad
de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los (ltimos cuatro gjercicios. Los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan
pasivos adicionales de importancia.

10. _ Gestidn del riesgo y gestién del capital

Descripcion de riesgos financieros

La aclividad del Fondo se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para los Fondos de
Capital-Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversién caracterfstica de este tipo de entidades conileva
&l fesgo correspondiente, derivado del mayor o menor éxito en Ia generacion de valor en cada inversién de la
cartera del Fondo. El Fondo por su operativa puede estar expuesto, en diversos gradoes, a riesgos de crédito,
riesgo de fiquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo se halla expuesto es commespondients a las contrapartes de las cuentas
bancarias, que son en todos los casos entidades financieras reguladas, y a las participaciones en instrumentos de
patrimonio (véase Nota 1).

Riesgo de liquidez
La Socledad Gestora realiza una monitorizacién constante de las necesidades de tesoreria del Fondo para hacer
frente a las solicitudes de desembolsos de las entidades participadas mediante estimaciones de los flujos de caja.

El Fondo realiza las solicitudes de desembolso a sus participes tomando como base esas estimaciones, por lo
que el riesgo de liquidez no es significativo.
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Riesgo de mercado

Finalmente, en cuanto af riesgo de mercado que pudiera surgir por la exposicion del valor de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros, distintos de los caracteristicos de la inversién propia de Capital-Riesgo,
se enfiende que el Fondo tnicamente esta expuesto en grado bajo, en relacién con las operaciones de colocacion
de la tesoreria del Fondo en cuentas bancarias.

Por lo tanto, los riesgos de mercado fuera del &mbito propio de la actividad caracteristica de Capital-Riesgo son
bajos en los ambitos de riesgo de precio y riesgo de tipo de interés, conforme se describe a continuacion:

- Elriesgo de precio es bajo ya que las colocaciones de tesoreria referidas se hacen a corto plazo, por plazos
nunca superiores al afio, y se mantienen hasta vencimiento, per lo que no ha lugar de variacion de precio en
mercado secundario.

- El'riesgo de tipo de interés es bajo en la medida en que los plazos de colocacion son cortos, aunque se puede
identificar el riesgo de que, durante el plazo comprometido, la estructura de tipos de interés cambie y se
manifieste cierto lucro cesante por el compromiso con un tipo inferior. Para paliar este riesgo, Yy por afiadidura
a los plazos cortos de colocacién, se analiza la evolucion de las curvas de tipos para operar conforme a su
evolucién prevista.

Riesgo operacional

En relacién con la naturaleza, nivel de riesgo asumido en este ambito y planes de atenuacidn y contingencia, se
destaca lo siguiente:

- La operativa en cuyo ambito se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad propia del Fondo como
entidad de capital riesgo.

- En este contexto, la propia naturaleza de la actividad del Fondo conlleva el riesgo operacional propio de Ia
inversin en Fondos de Capital Riesgo no cotizados en mercados principales, con chjeto de aumentar el valor
de la inversién y desinvertir en un plazo medio con el objetiva de generar una plusvalia para los inversores. En
este escenario, |a actividad de inversiones se desarrolla conforme a una estrategia especifica establecida en
el Falleto del Fondo.

Finalmente, la Sociedad Gestora del Fondo cuenta con planes de contingencia orientados a facilitar la
continuidad de las operaciones y actividad en general del Fondo en case de incidente o desastre que afecte a
sus instalaciones, contando con medios para la duplicacién del archivo de informacisn de forma que la parte
mas relevante de ésta pueda ser recuperada en dichos casos.

Gestidn del capital

En relacion con las estrategias de gestion de los recurscs propios del Fondo, se hace el seguimiento necesario
de las necesidades de tesoreria y satisfaccion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacién de reembolsos
u ofro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la solicitud de
desembolsos pendientes sobre el nominal del Fondo se plantea también en atencién a sus necesidades en dicho
ambito.

Por otro lado, cabe destacar que la actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad

competente, supone el cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente de
las operaciones de este tipo de entidades.
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En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de riesgo y
entormno operativo.

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones 0, &N Su caso,
asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependers, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente ai valor liquidativo del Fondo. No obstante, las decisiones de inversion del Fondo en sus
inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las actividades econdmicas
medicambientalmente sostenibles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo,
segun lo establecido en la normativa aplicable.

11._Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad ai cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las natas
anteriores.
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BBVA Capital Privado, F.C.R. de Régimen Comiin

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

. Situacién de la industria de capital privado

Desde la crisis financiera de 2008, los mercados privados han visto un elevado crecimiento, superando las cifras
de capital gestionado afio tras afio.

Los primeros trimestres de 2023 estuvieron caracterizados por la persistencia de la inflacién en niveles elevados,
lo cual, unido a la fortaleza de los indicadores de crecimiento, sirvié al BCE ¥ a la Fed como argumento para
consolidar un discurso segtn el cual los tipos se mantendrian elevados durante un pericdo de tiempo prolongado.
Sin embargo, en el tltimo trimestre del afio los datos de inflacion a la baja y las expectativas convergiendo hacia
el objetivo de los bancos centrales, unidos al debilitamiento de algunos indicadores macroeconémicos hacen
pensar gue el ciclo de subidas ha llegado a su fin en Europa y Estados Unidos y han lievado a que el mercado
descuente bajadas de tipos en 2024,

El 2023 ha resultade finalmente mucho mas favorable de lo esperado para los inversores en los mercados de
acciones y renta fija. En un contexto global de gran compigjidad, caracterizado por el endurecimiento
histéricamente acelerado de la politica monetaria y por graves conflictos geopoliticos, las principales Bolsas
mundiales han obtenido ganancias importantes, mientras |a renta fija no sélo ha frenado la caida de precios del
afio anterior, sino que ha rebotade con fuerza en los dos dltimos meses y ha cerrado el afio con ganancias y tipos
de interés elevados pero en descenso.

Entre las razones del posttivo desempefio de los mercados destacan dos hechos: un crecimiento de! PIB mundial
cifrado en el 3% y los buenos resultados obtenidos por las grandes cotizadas mundiales. En el transcurso del afio
las instituciones y organismos publicos y privados han ido elevando moderadamente las previsiones de
crecimiento a la vista de datos de actividad mejores de lo esperado y de una inflacion resistente perc en franca
correccion. Han sido sobre todo las economias de EEUU, Japén o Latinoamérica las gque han dado sefiales de
mayor fortaleza, mientras China y el conjunto de Europa han mostrado debilidad.

En relacién a los Mercados Privados, la captacién de fondos a nivel global alcanzé la cifra de USD 1.000 millones,
siendo un 22% inferior al importe del afio anterior y por debajo del méaximo de 2021. La caida afectd a todas las
clases de activos, siendo el afio més modesto desde 2017, aungue haya sido la sexta recaudacién anual més alta
registrada hasta |a fecha.

A pesar de dicha disminucién en la captacion de fondos, los activos bajo gestion continuaron creciendo,
aumentando un 12% hasta alcanzar los USD 13.000 millones en 2023,

El Capital Privado o Private Equity continta siendo la clase de activo privado con mayor volumen, representando
el 65% del total, seguido del 12% de activos inmobiliarios, del 11% de deuda privada, con infrasstructura y recursos
naturales representando un 10%.

Las dificiles condiciones en la captacién de fondos no afectaron por igual a todas las estrategias ni a todos los
gestores. El Capital Privado (Private Equity) registré el mayor volumen bajo gestion de su historia, siendo los
gestores de vehicuios mas grandes los principales beneficiados, continuando la tendencia del afio anterior hacia
una mayor concentracion en los fondos de mayor volumen.
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La rentabilidad de la mayoria de las clases de activos privados fue inferior a sus promedios histéricos por segundo
afo consecutivo. El capital privado (PE) se mantuvo en terreno positivo, pero generd el rendimiento anual méas
bajo de los difimos 15 afios, excluyendo 2022, El inmobiliaric obtuve rendimientos negativos por primera vez desde
2008, muy afectado por los altos tipos de interés. La rentabilidad de los fondos de infraestruciura fue menos de la
mitad de su promedio a largo plazo e inclusg inferior a los resultados de dos digitos generados en 2021 y 2022,

La deuda privada tuvo un desempefic mas destacado, superando a todas las demas clases de activos privados e
flustrando el atractivo anticiclico de esta clase de activos.

Aungue 2023 fue un afioc complejo para los Mercados Privados, encuestas recientes indican que los inversores
siguen comprometidos en gran medida con los mercados privados. De hecho, la mayoria planea mantener o
aumentar las asignaciones a medic y largo plazo.

II.  Evolucién de la actividad del Fondo

Durante el afioc 2023 el Fondo no ha firmado compromisos adicionales de inversién, siendo la cantidad total
comprometida de 141,4 millones de euros. Estos estén repartidos en 122,9 millones de euros en 10 fondos
subyacentes de capital privado mas 18,5 millones de euros en MFE (inversion ya vendida vy liguidada). El Fondo
ha desembolsado hasta el momento un acumulado total de 132 millones de euros en los fondos subyacentes. Con
esos desembolsos, los fondos subyacentes han comprado un total de 139 compafilas participadas.

A 31 de diciembre de 2023 la suma de las distribuciones acumuladas a participes a esa fecha (€ 176,98 millones,
que representa el 143,6% de las aportaciones iniciales de inversores) mas el valor en cartera del Fondo (€33
millones de patrimonio neto) suman € 180 millones, lo que representa un miiltiplo neto respecto a la inversion
inicial de participes de 1,46 veces sobre capital invertido.

A cierre de 2023 quedan 4 fondos de capital privado con compafilas en cartera, valoradas eh su conjunto en € 3,2
millones. Esta valaracién esta muy concentrada en un mismo fondo que mantiene dos compafiias en cartera por
valor de € 2,2 millones y en donde esperamos que a lo largo de los préximos trimestres se produzca un evento de
liquidez.

El 12 de septiembre de 2013 se realiz6 la primera distribucion a los participes del Fondo. A través de un reembolso
parcial obligatorio de participaciones al Gitimo valor liquidativo oficial disponible en ese momento de 10,05 euros
por participacion, se amortizaron el 10% de las participaciones existentes, distribuyéndose a los participes 12,3
millones de euros. En el afio 2014 se realizaron dos distribuciones a través, igualmente, de un reembolso parcial
obligatorio de participaciones por importe acumulado de cerca de 20 millonss de euros.

Durante el afio 2015 se realizaron tres distribuciones adicionales, en concreto el 13 de febrero, el 19 de junio y el
4 de diciembre a 12,04, a 12,59 y a 14,14 euros por participacion respectivamente. En total durante el afio 2015
se distribuyeron 54,3 millones de euros.

A lo largo de 2016 se han realizado nuevamente tres distribuciones adicionales, en concreto el 31 de marzo, 22
de julio y 1 de diciembre a 14,28, a 15,07 y a 16,20 euros por participacion respectivamente. En total durante el
afio 2016 se han distribuide 23,1 millones de euros.

En 2017 se han realizado cuatro distribucicnes adicionales a participes, en concreto &l 6 de marzo, 2 de mayo, 21
de julio y 6 de noviembre a 16,49, 18,12, 18,99 vy 20,10 eurcs por participacion respectivamente. En total durante
el afio 2017 se han distribuido 24,95 miliones de euros.

Durante 2018 se han realizado tres distribuciones adicionales. El 13 de marzo, el 23 de mayo y el 19 de septiembre
de 2018, a través de reembolsos parciales obligatorios de participaciones al Gltimo valor liguidativo oficial
disponible en ese momento de 20,26, 21,86 y 21,75 euros por participacién respectivamente. Se han distribuido
6,5, 7,6 y 6,09 millones de euros respectivamente, sisndo el total 20,38 millones de euros.
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Durante 2019 se han realizado tres distribuciones adicionales. El 1 de abril, el 2 de octubre ¥ el 19 de diciembre
de 2019, a través de reembolsos parciales obligatorios de participaciones al Gltimo valor liquidative oficial
disponible en ese momento de 23,83, 24,78 y 24,81 suros por participacién respectivamente. Se han distribuido
1,2, 5,3 y 3,07 millones de euros respectivamente, siendo el total 10,48 millones de euros.

En 2020 se han realizado tres distribuciones adicionales. El 20 de febrero, el 1 de septiembre y el 23 de diciembre
de 2020, a través de reembolsos parciales obligatorios de participaciones al ultime valor liquidativo oficial
disponible en ese momento de 22,74, 18,71 y 19,25 euros por participacion respectivamente. Se han distribuido
2,89, 2,09y 0,48 millones de euros respectivamente, siendo el total distribuido en 2020 de 5,48 millones de euros.

Durante el 2021 se han distribuido a través de reembolsos parciales obligatorios 2,94, 0,49 y 0,99 millones de
euros el 8 de febrero, el 21 de julic y el 29 de septiembre respectivamente. Con sstas distribuciones, se han
distribuido un total de 175,44 millones de euros, lo que supone un porcentaje acumulado total distribuido a
participes del 142,4% de las aportaciones iniciales.

El 6 de abril de 2022 se ha realizado un reembolso parcial obligatorio de participaciones al dltimo valor liquidativo
oficial disponible en ese moemento de 21,98 euros por participacién por importe de 1,1 millones de euros.

El 29 de septiembre de 2023 se ha realizado un reembolso parcial obligatorio de participaciones al dltimeo valor
liquidativo oficial disponible en ese momento de 21,82 euros por participacion por importe de 0.4 millones de euros,

Con esta distribucion, se han distribuido un total de 176,98 millones de euros, o que supone un porcentaje
acumulado total distribuido a participes del 143,6% de las aportaciones iniciales.

La valoracién total del patrimonio neto del Fonde a cierre de 2023 es de 3,3 millones de euros, dividido entre
130.925 participaciones existentes, da un valor liquidativo de 24,89 eurocs por participacion.

lll.  Acontecimientos importantes ocurridos tras el cierre del ejercicio 2023

Desde el cierre de diciembre de 2023 hasta la fecha de este informe de gestion, no se han producido
acontecimientos relevantes. Estamos a la espera de recibir distribuciones procedentes de eventos de liquidez de
los 4 fondos en cartera.

V. Informe sobre las actividades en +D

Debido a la actividad desarrolltada por el Fondo, no desarrolla ninguna inversién en gastos de |+D. Los
Administradores no prevén que el Fondo incurra en gastos de |1+D a [o largo de los préximos ejercicios.

V. Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
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VI. Informe sobre la actividad medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente Memoria de las Cuentas Anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales. No
obstante, las decisiones de inversién del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios
de la Unién Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibies.

VIl. Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.



