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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de BBVA Mercados Privados 2022, F.C.R., por encargo del Consejo de
Administraciéon de BBVA Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Mercados Privados 2022, F.C.R. (en adelante, el
Fondo que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, 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 y
criterios contables contenidos en el mismo.

de la opinioén

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son agquellos que, segtin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccidn material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto
de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién
sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos. Hemos determinado
que no existen riesgos mas significativos considerados en la auditoria que se deban comunicar en

nuestro informe.

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de confermidad 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 gestién 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 evaiuar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre |la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
vy de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacioén financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesaric para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion 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, segln 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, 0 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 gue contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, perc 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 economicas 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 descripcidn 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 incluide en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

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

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de diseiiar
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.

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

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



¢ Evaluamos ila 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 auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién 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 cuestién.
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CLASE 82 s ciNTMG

BEVA MERCADOS PRIVADOS 2022, FONDO DE CAPITAL RIESGO

B EAL 31D CIEMB E 2022 TAS 1 A4
{Euros}
Efercicio Efercicio
ACTIVO Notag 2022 PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO Notas 2022

ACTIVO CORRIENTE: 76,195.000,00| PASIVO CORRIENTE: -

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 4 76.193.521,04| Periodificaciones -

Periodificaclonas - Acreedores y cuentas a pagar -

Inversiones financiaras a corto plazo- 3 Deudas con empresas del Grupe y asocladas

Instrumnentos da patrimonfg a corto plazo -

Préstamos y créditos a empresas Deudas B corte plazo -

Valores representativos de deuda Provisiones a corto plazo -

Darivados Otros paslvos corrientes -

Otros activos financieros

Inversionas en ampresas del Grupo y asocladas PASIVO NO CORRIENTE: -
a corto plazo Patiodificaciones -

Deudores ] 1.478,96| Pasivos por Impuesto diferido -

Otros activos comientes - Deudas con empresas del Grupo y asocladas

a largo plazo -
Deudas a larga plazo -
Provisiones a large plazo -

ACTIVO NO CORRIENTE: - Ctros pasivos ho eg -

Activos por impuesto diferido - TOTAL PASIVO -

Inversiones financleras a larga plazo- -

Instrumentos de patrimonio- PATRIMONIO NETO: 76.195.000,00
De entidades objeto de capital riesge Fondos reamhelsables— 76.195.000,00
De otras entidades Capital- -

Préstamos y crédilos a empresas Escriturado -

Valeres reprasentatives de deuda Menps- Capital no exigide -

Derivedes Participes & 76.195.000,00

Otros activos financieros Prima de emisidn -

Inversiones en empresas del Grupo y asocladas Reservas -
a largo plazo- Instrumentes de capital propios -

Instrumentas de patrimonio- Resultzdos de ejerddos antericres -
De enbidades objeto de capital riesgo Otras aportaciones de soclos -
De otras entidades Resultado del ejerdclo -

Préstamos y créditas a empresas Dividendos a cuenta -

Valores representativos de deuda Otros instrumentos de patrimenio neto -

Derivados

Dtros actives financieros Ajustes por valoraclén en patrimonia nato= -

Inmovilizado material . :fupav:r? r::::&cl:gr:’s a valor razonable con cambios en| _

Inmovllizade intangible ] Otros -

Otros actives no corrlentes - o , di " M S _

TOTAL ACTIVD 76.195.000,00| TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO 76.195.000,00

CUENTAS DE ORDEN:

CUENTAS DE RIESGO ¥ COMPROMISO: -

Avales y garantias concedides -

Avales y garantias recibidos

Compromisas de compra de valores-

De empresas objeto da capiial lesgo
De otras empresas

Compromisos de venta de valores-

De empresas chjeto de capital rissgo -
De otras empresas

Resto de derivades -

Compromisos con socios o participes

Qtrgs riesgos y compromisos -

OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 76.195.000,00

Patrimonla total comprometido [ 76.195.000,00

Patrimonio comprometido no exigido 6 -

Actives fallidos -

Pérdidas fiscales a compensar -

Plusvalias latentes {netas efectn imposltivo) -

Deterigro capltal inicio grupo -

Otres cuentas de orden -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 76.195.000,00)

Las Notas 1 a 1 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diclembre de 20232,
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CLASE 8.

BBVA MERCADOS PRIVADOS 2022, FONDO
DE CAPITAL RIESGO

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

RRESPONDIENTE AL PERIOD PRENDIDO ENTRE
EL 15 DE JUNIO DE 2022 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (NOTAS 1A 4)
(Euros}
_E'];mclo
Notas 2022
Irigresos financieros: -

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
QOtros ingresos financieros
Gastos financieros:
Intereses y cargas asimiladas
Otros gastos financieres
Resultados y variaciones del valor razonable de
la Cartera de Inversiones Financieras (neto}:
Resultados por enajenaciones (neta)-
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Otras inversiones financieras
Variaclén del valor razonable en instrumentos financieros -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio (netas) -
Otros resultados de explotacién: -
Comisicnes y otros ingresos percibidos-
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
Otras comisiones e ingresos
Comisiones satisfechas-
Comisldn de gestién
Otras comisiones y gastos

MARGEN BRUTO -

Gastas de personal -
Otros gastos de explotacién -
Amortizacion del inmovilizado -
Exceso de provisiones -

RESULTADO DE EXPLOTACION -

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -
Deterioro de resto de activos (neto) -
Otros -

RESULTAPO ANTES DE IMPUESTCS -

Impuesto sobre Beneficios -

RESULTADO DEL EJERCICIO ) . -

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
periodo comprendido entre el 15 de junio de 2022 y el 31 de diciembre de 2022,
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CLASE 82 [ TREEENENGS |

BBVA MERCADOS PRIVADOS 2022, FONDO
DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL

EL 15 DE JUNIO DE 2022 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (NOTAS 1 A 4)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Euros)

Ejercicio
Notas 2022

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS -

Por valoracién instrumentos financieros:
Activos financieros a valor razonable con camhios en el patrimonio neto
Otros

Efecto impositivo

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO
ATRIBUIDO A PARTICIPES Y ACCIONISTAS

Por valoracién de instrumentos financieros:
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros
Efecto impositivo

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS -

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el
patrimonio neto correspondiente al periodo comprendido entre el 15 de junio de 2022 y el 31 de diciembre
de 2022,
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CLASE 82

009609966

BBVA MERCADOS PRIVADOS 2022, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOQ DE FLUJOS DE v
EL 15 DE JUNIO
(Euros)

L PERIODO COMP
E DE 2022 (NOT,

ENTRE

Notas

Ejercicio
2022

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:

Resultade del ejercicic antes de impuastos

Ajustes del resultado-

Ingreses financieros

Gastas financlergs

Resultades y variaciones del valor razenable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
Variacién del valor razonable en instrumentos financleros

Deterloros y pérdidas de inversiones financieras

Otros ingresos ¥ gastos

Cambios en el capltal corrlente-
Deudores y otras cuentas a cobrar
Otros activos corrientes

Acreedores y otras cuentas a pagar
Otros pasives corrientes

Qtros activos y paslves no corrlentes
Otros flujos de ivo de las
Pago de intereses

Cobro de dividendos

Cobro de intereses

Cobro (pages) por Impueste sobre Beneficios
Otros pagos {cobros)

ividades de =

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIGON:
Pagos por inversionas=
Empresas del Grupe y asocladas
Inversiones financieras
Inmovilizada material

Otros activos financieros

Otros activos

Cobros por deginversiones-
Empresas del Grupe y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovitizado material

Otros activos financieros

Otros actlvos

FLU3OS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Cobros por suscripcion de participacicnes

Pagos por reembalso de participaciones

Emisign de deudas con entldades de crédito

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTD / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comlenze dal ejercicio
Efectivo o equivalentes al fina! del ejen:l'cig

(1.478,96)
(1.478,96)

76.195.000,00

75.195.000,00

76,193.521,04

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efective correspondiente al periodo
comprendida entre el 15 de junio de 2022 y el 31 de diciembre de 2022.
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BEBVA Mercados Privados 2022, F.C.R.

Memoria correspondiente al periodo
comprendido entre el 15 de junio de 2022
(fecha de constitucién del Fondo)

y el 31 de diciembre de 2022

. __Reseiia del Fondo

BBVA Mercados Privados 2022, F.C.R. (en adelante, el Fondo) se constituyé en Madrid el dia 15 de junio de
2022 como Fondo de Capital Riesgo, tiene su domicilio social en Madrid, Ciudad BBVA, calle Azul, 4. El Fondo
se encuentra sujsto, principaimente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan
las entidades de capital — riesgo, ofras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre,
reguladora de entidades de capital — riesgo y sus sociedades gestoras.

El Fondo figura inscrito desde el 29 de julio de 2022 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo
de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV) con el nimero 392.

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 [a Unién
Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico
(OCDE}. El Fondo invertira hasta el 100% de su activo computable en otras entidades de capital riesgo y en
entidades exiranjeras similares que rednan ciertas caracteristicas identificadas en el reglamento de gestion del
Fondo (en adelante, las Entidades Participadas). El Fondo invertira fundamentalmente en Entidades y Empresas
Participadas europeas o de un tercer pafs que no figure en la lista de paises y temitorios no cooperantes
establecida por el Grupo de Accién Financiera Internacional sobre el Blanqueo de Capitales y que haya fimado
con Espafia un convenio para evitar la doble imposicién con clausula de intercambio de informacion o un
acuerdo de informacion en materia tributaria. En este sentido, el Fondo invertird en Entidades Participadas
dedicadas fundamentalmente a la inversion 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 invertird con cardcter general en
Entidades Participadas mediante la toma de participaciones realizadas bien en la constitucion 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 legal reguladora de los Fondos de Capital Riesgo, también
tendran la consideracién de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia
de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros. Asimisma, 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 inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado, el Fonde podra tomar participaciones temporales en el capital de empresas
no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o mercado regulado equivalente, siempre
y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién 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,
as{ como ofras formas de financiacion, en este (ltimo caso Unicamente para sociedades participadas y de
conformidad con la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital — Riesgo.
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La Direccidn, Administracton y gesfidn det Fondo estan encomendadas a BBVA Asset Management, S.A,,
Scciedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, “la Sociedad Gestora®) que figura inscrita
en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 14.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria), entidad depositaria del Fondo.

El Fondo tiene la consideracion de cerrado por lo gue, al haber concluido el periodo de colocacién (pericdo
comprendido entre la fecha de constitucion del Fondo y el 31 de marzo de 2023), no estan previstas ulteriores
fransmisiones de participaciones a terceros y, en caso de emisiébn de nuevas participaciones, éstas seran
suscritas por los propios participes.

El Fondo tiene una duracion de diez afios, a contar desde la finalizacion del Periodo de Colocacion. En caso de
que no se haya desinvertido totalmente la cartera en dicho plazo, la Sociedad Gestora podra ampliar dicha
duracién en dos periodos sucesivos de un afio cada uno sin que sea necesaria la modificacion del Reglamento
de Gestidn y del Folleto del Fondo. El 30 de mayo de 2023, la sociedad gestora del Fondo ha publicado un
hecho relevante indicando que el 31 de marzo de 2023 se ha procedido al cierre del periodo de colocacién del
Fondo (véase Nofa 10).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, gque se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado de
acuerdo con el marco normative de informacién financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y |a restante legislacién mercantil.

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

¢) 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 aplicacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 20 de diciembre, las normas contables especificas
que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cddigo de Comercio, Ley
de Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de
aplicacién. Por ofro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se public el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
por el que se modificaron el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre; el Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real
Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre; las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas
aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de sepliembre; y las normas de adaptaciéon 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 resulta de
aplicacién para los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2021.
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Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora def Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser sl marco
normativo de informacidén financiera existente y de obligada aplicaciéon, aplicando determinadas
madificaciones como consecuencia de los nuevos criterios de clasificacion y valoracion 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 y que se incluyen en las normas de registro y
valoracién recogidas en la Nota 3 siguiente, corresponden, fundamentalmente, a cambics en la
denominacién de las categorias de valoracion de activos financieros, no habiéndose producido
modificaciones significativas en los criterios de valoracion de los actives 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 informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, los principios y
criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonic neto y de la
situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2022, asi como de los resultados de sus operaciones y
de los flujos de efectivo que se han generadoe durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora,
se encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracidn de la mencionada Sociedad
Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

¢} Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y nomas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principic contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparaci6n.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracién 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. Bésicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacién de posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos, al valor razonable de determinados instrumentos financieros
y & la determinacion del importe correspondiente, en su caso, a la comision de éxito. A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2022,
es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la
baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su ¢aso, de forma prospectiva, de acuerdo con la
normativa contable en vigor.

d) 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 flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

3. _Normas de registro vy valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo comrespondientes al ejercicio 2022 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contakles y criterios de valoracién:
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a) Resto de activos y pasivos financieros
i. Resto de activos financieros

El resto de los activos financieros se desglosan, a efectos de presentacion y valoracién, en los siguientes
epigrafes del balance:

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

Deudores: recoge, en su caso, el fotal 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 Publicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los participes, desde [a
fecha que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan
efectivos. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financleros a coste amortizado”,

Los activos financieros clasificados, a efectes de su valoracién, como “Activos financieros a coste
amortizado” se valoran, inicialmente, por su valor razonable, que salvo svidencia en contrario, equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de fransaccién directamente atribuibles,
Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método dal fipo de interés
efectivo. No obstants, 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 podran valorar a su valor nominal, Las
peérdidas 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. Las correcciones
valorativas por deterioro asf como su reversion se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso en el
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,

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

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

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos conceptos.

Los pasives financieros se clasifican a efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de valoracion, como “Pasivos financieros a coste amortizado”
se valoran, inicialmente, por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable
de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién directamente atribuibles.
Posteriorments, 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 y ganancias
mediante el método del tipe 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 valer nominal.
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b} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiente contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
fraspasan 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, ¢ de las ventas de actives financieros con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra-, el activo financiero transferide se dard de baja del balance. La diferencia entre
la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier 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
ejercicio en que ésta se produce.

Se daran de baja los activos en los gque concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de |a Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras® de la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, el active financiero se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control de este,
situacion que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de este, solo se dan de baja del balance cuando
expiren o se hayan cedido los derechos coniractuales sobre los flujos de efective del activo financiero, siendo
necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la obligacion se haya extinguide. La diferencia
entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte de este que se haya dado de baja, vy la
contraprestacion pagada (incluide los costes de transaccion atribuibles y 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 fugar.

¢} Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el epigrafe
del balance que corresponda, segln su naturaleza.

d) Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonioc propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Fondos reembolsables - Participes” del balance. 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
“Patrimenio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes comprometidos (suscritos
o no) por parte de los participes del Fonde. Adicionalmente, en su caso, las aportaciones exigidas y no
desembolsadas se registran en el epigrafe "Deudores” del balance.

Por ofro lado, el saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto del balance
recoge, en su caso, |os resultados negativos de ejercicios anteriores pendientes de compensar por parte del
Fondo.
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e) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

I. Ingresaos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el metodo del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el dereche del socio a
recibirlo. 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 y de depdsito, asi como otros gastos de gestién necesarios para el desarrollo del
Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros resulfados de explotacién — Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

El impuesto corriente se corresponde 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 aplicar fiscalmente v el derecho a compensar las pérdidas
fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &l reconocimiento yla
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias 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 an ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso, dada la naturaleza del vehiculo, y
sélo se reconoceran mediante la compensacion 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
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los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. Adicionalmente, los activos por impuesto
diferido proceden unicamente de la valoracién de las inversiones financieras del Fondo. En casc de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién. En
cualquier caso, el Fondo registra sus activos por impuesto diferido con el limite méximo de sus pasivos por
impuesto diferide. Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogido el Fondo, en ningun
caso sus activos fiscales o pasivos son significativos.

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

1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones, segun el
afio de transmisién computado desde el momento de la adquisicidn, en caso de que no se cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades. Dicha exencion serd del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto,
incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicard 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 Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de
21 de abril de 2004, la aplicacion de la exencién quedara condicionada a que el Fondo proceda a
transmitir su participacion en el capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios,
contados desde la vigente fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacion de esta Gltima.

2. Exencidn por doble imposicién interna de los dividendos internos o, en su caso, exencion para evitar la
doble imposicion internacional sobre dividendos de fuente extranjera, de acuerdo a lo previsto en el
articulo 21 de la Ley 27/2014, de 229 de julio, del Impuesto sobre Sociedadas, de las participaciones en
beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva o fomente, cualquiera
que sea el porcentaje de participacitn y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones, con la
excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriorments indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacion al tipo general
del 25% del Impuesto scbre Sociedades.

De acuerdo con la modificacién de la Ley 27/2014, de 229 de julio, del Impuesto sobre Sociedades,
introducida por el articulo 61 de la Ley 22/2021, de 28 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado
para el afo 2022 (con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2022,y
con vigencia indefinida), en el caso de confribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos
de 20 millones de euros durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo o
que tributen en el régimen de consolidacidn fiscal regulade en el Capitulo VI del Titulo VIl de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, con independencia de su importe neto de la cifra de negocios, la cuota liquida
no podra ser inferior al resultado de aplicar el 15% a la base imponible, minorada o incrementada, en su caso
y segun corresponda, por las cantidades derivadas del articulo 105 de la mencionada Ley del Impuesto
sobre Sociedades, y minorada en la Reserva por Inversiones regutada en el articulo 27 de Ia Ley 19/1994, de
6 de julio, de modificacién del Régimen Econdmico y Fiscal de Canarias. Dicha cuota tendra el caracter de
cuota liquida minima, Esta modificacién no se aplicard a los contribuyentes que tributen a los tipos de
gravamen previstos en los apartados 3, 4 y 5 del articulo 29 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades ni a
las entidades de la Ley 11/2008, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmabiliario.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 229 de julio, del Impuesto sobre Sociedades eliming la limitacién
temporal para la aplicacidn de bases impoenibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros.
Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2018, los
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contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros (durante los
12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositive), aplicaran los siguientes limites:

El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros, pero inferior 2 60 millones de euros.

El 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.

g) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional 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 transaccicnes denominadas en moneda extranjera 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 dltimo 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 menetarias y las partidas no monetarias que forman parte de
la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas
y ganancias derivadas de |a valoracion a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vineuladoes al ciclo normal de explatacion que con caracter general
se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o realizacién se
espera gque se produzeca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea
superior al afio y el efectivo y otros actives liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos
requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos comientes los vinculados al ciclo normal de explotacidn, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincién se preducira
en el corfo plazo. En case contrario, se clasifican como no corrientes.

i) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonic neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién 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 continuacién, se explican |as principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes
del estado:
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Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en ¢l patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, 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 e! patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:
a) Elresultado 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 nommas de
valoracion adoptadas.

d) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y ¢} anteriores.
e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado tofal de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos en el
patrimonio 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 conciliacion def valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio de todas |as partidas que forman el patrimonio neto, agrupando ios meovimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

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

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

c) Ofras variaciones del patrimonio: recoge el resto de las partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.

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 y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asl como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacidn.

- Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion o disposicidn por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.
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Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en ef tamafic y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerade como “Efectivo y
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 corrientes que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes”
del activo del balance.

k) Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en la formulacion de las cuentas anuales diferencian
entre:

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

c) Activos contingentes: 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 ellos 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 gue se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo conirario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de
la memoria, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en ef que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre contable)
se utizan 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, caleuladas como la diferencia positiva entre el importe constituide de la provision y el
gue corresponde al cierre del ejercicio, seglin 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.

m) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccién y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduccidn o eliminacién de la contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
coniingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, ta
situacion financiera y los resultados de este. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente
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significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de
inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

4. Efectivo y otros activos liguidos equivalentes

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge, al 31 de
diciembre de 2022, el saldo en cuentas corrientes mantenide por el Fondo en entidades financieras, cuyo detalle
se muestra a continuacién:

Euros
2022

Cuentas corrientes (en euros):
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 76.193.521,04
76.193.521,04

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no habiéndose devengade ningun importe por este concepto en el ejercicio 2022.

5. Limites y coeficienteg

La Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de fipo cerrado,
en su articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (medificado por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre,
de creacidn y crecimiento de empresas), establece que, como minimo el 60% del activo computable del Fondo
{entendido como el importe del patimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos y las plusvalias
latentes netas del efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital de empresas
que se encuentren dentro de su &mbito de actividad principal; préstamas 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 benaficios: otros préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal, hasta el 30% del total
del activo computable; facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el ambito del trafico
mercantil de empresas en las que la entidad de capital riesgo ya tenga una participacion a través de alguno de
los instrumentos anteriores, hasta el 20% del total del activo computable (las sociedades gestoras que gestionen
entidades de capital riesgo que inviertan en este tipo de activos deber&n cumplir los requisitos establecidos en
las lefras a y b del articulo 4 bis de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre); y acciones y participaciones de
entidades de capital riesgo. Si bien el Fondo no alcanzaba el mencionado coeficiente al 31 de diciembre de
2022, como consecuencia de su reciente constitucién, de acuerdo a lo establecido en el articulo 17.1 de la
mencionada Ley, el Fondo dispone de 3 afios a partir de su inscripcion en el registro de la CNMV para su
cumplimiento.

Adicionalmente, segun el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre {modificado por la Ley 18/2022, de
28 de sepliembre, de creacion y crecimiento de empresas), las entidades de capital riesgo no podran invertir
mas del 25% de su activo invertible {entendido como el patrimonio comprometido, que sera &l correspondiente a
la fecha de la inversién, mas el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos
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 2022 el Fonde se encuentra dentro del
plazo para el cumplimiento del mencionado limite establecido en el articulo 17.3 de la mencionada Ley.
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El Fonde no invertira mas del 25% de su activo invertible en una misma entidad de capital riesgo, institucién de
inversion colectiva o entidad de inversién colectiva de tipo cerrado. Adicionalmente, el porcentaje maximo a
invertir en ECR cotizadas oscilara entre un 10% vy un 20% del active invertible.

6. Participes

El patrimonio del Fondo esta formalizado por clases de participaciones de la clase A v clase Cartera, de distintas
caracteristicas, que confieren a su fitular un derecho de propiedad sobre el mismo. Las participaciones son
nominativas tienen la consideracién de valores negociables y estardn representadas mediante certificados
nominativos sin valor nominal que podran documentar una o varias participaciones. Las distintas clases de
participaciones podran ser suscritas por aquellos inversores que cumpian con los requisitos establscidos en el
Follete del Fondo inscrito en la CNMV. Las participaciones confieren a sus titulares la condicién de participes y
les atribuye un derecho de propiedad sobre el patrimonio del Fondo, a prorrata de su participacion en el mismo,
¥ con sujecién a las reglas de prelacién que se incluyen en la politica de distribuciones del Fondo, descrita en el
Folleto del Fondo inscrito en la CNMV.

De acuerdo con el Reglamento de Gestidn del Fondo, el valor de cada participacion sera el resultado de dividir el
valor de la parte del Fondo correspondiente a dicha clase por el nimero de participaciones en circulacién
correspondiente a esa clase. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con
las normas legales aplicables y se determinara con carcter trimestral, Su pubiicacion ser4 en el plazo de tres
meses desde la fecha de referencia.

En el momento de su constitucion, el patrimonio del Fondo se dividia en 165.000 participaciones nominativas de
iguales caracteristicas, de 10,00 euros de valor inicial cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022, las aportaciones netas de los participes del Fondo ascendian a 76.195.000,00
euros, formalizadas en 7.619.500,00 participaciones nominativas sin valor nominal totalmente suscritas que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad.

La composicién del patrimonio neto y del patrimonio comprometido del Fondo al cierre del ejercicio 2022, se
muestra a continuacion:

Patrimonio al Patrimonio
cierre del comprometido al

Nimero de ¢jercicio cierre del
Clase de Participaciones participaciones {Euros) gjercicio (Euros)
Clase A 3.708.000,00 | 37.080.000,00 37.080.000,00
Clase Cartera 3.911.500,00 ) 39.115.000,00 39.115.000,00
7.619.500,00 | 76.195.000,00 76.195.000,00

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo del
epigrafe “Fondos reembolsables — Participes” del balance durante el periodo comprendido entre el 15 de junio y
el 31 de diciembre de 2022.

El importe correspondiente al patrimonio total comprometido se registra en el epigrafe "Otras cuentas de orden —
Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden. A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora irg
requiriendo a los participes para que procedan a la aportacién de sus Compromisos de Inversién mediante la
suscripcion, en una o varias veces, de nuevas participaciones, que serén integramente desembolsadas
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Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo tenia 264 participes formalizando la clase A y 187 formalizando la clase
Cartera.

Al 31 de diciembre de 2022 no existian participes del Fondo con un porcentaje de participacion superior o igual
al 10%.

7. Ofros resuitados de explotacién y otros gastos de explotacidn

Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas

Dada la reciente constitucion del Fondo, no ha devengado comisién alguna a 31 de diciembre de 2022 a favor
de la sociedad gestora ni la entidad depositaria.

Comision de gestién

Seglin se indica en la Nota 1, la direccien y gestion del Fondo estdn encomendadas a BBVA Asset
Management, S.A, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva. Por este servicic el Fondo paga
una comisidn, de acuerde con las condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. La comision de
geslidn se devengara diariamente y se liquidara trimestralmente a partir del 1 de julio de 2023,

Adicionalmente, la Sociedad Gestora percibird del Fondo una comision de éxito de acuerdo con las condiciones
establecidas en el Folleto inscrite en la CNMV. El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo
ha considerado que no se cumplen los requisitos para el registro de una provisién en concepto de comisién de
éxifo.

Comision de depdsito:

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) percibira una comisién del 0,07% anual calculada sobre el
patrimonio del Fondo a partir del 1 de julio 2023 {incluido).

Otros gastos de explotacién

Los gastos relativos a la constitucién del Fendo devengados durante el ejercicio 2022, han ascendido = 4 miles
de euros y los honorarios relativos al servicios de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2022 han ascendido
a 1 miles de suros.

Dichos gastos han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023, no siendo este
hecho significativo para estas cuentas anuales.

Informacidn sobre el pericdo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante &l periodo comprendido entre el 15 de junio y el 31 de diciembre de
2022, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinfon de
los Administradores del Fondo tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales
al 31 de diciembre de 2022 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el periode comprendido
entre el 15 de junio y el 31 de diciembre de 2022 cumplen o han cumplido con los limites legales de
aplazamiento.
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CLASE 87 s cironos

8.  Situacion fiscal

i. Saldos corrientes con las Administraciones Pablicas

La composicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre es la siguiente:
Saldos deudores

En el epigrafe “Activo corriente — Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2022 se incluyen 857,56 euros

correspondientes con los gastos de inscripcidn y constitucion del Fondo. Dichos gastos han sido registrados por

la Sociedad Gestora del Fondo en la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en el ejercicio 2023, siendo este
efecto no significativo para estas cuentas anuales.

Adicionalmente, en el epigrafe "Activo corriente — Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2022 se incluyen
821,40 correspondientes a saldos deudores con la Administracion Publica en concepto de retenciones
soportadas,

9. Gestion del riesgo v gestion del capital

Descripcién de riesgos financieros

La actividad 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 caracteristica de este tipo de entidades
conlleva el riesgo correspondiente, derivade del mayor o menor éxito en la generacidn de valor en cada
inversién de la cartera del Fondo. El Fondo por su operativa puede estar expuesto, en diversos grados, a riesgos
de crédito, riesgo de liquidez vy riesgo de mercado.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito al que el Fondo estd expuesto es el correspondiente = |las contrapartes en que mantiene sus
cuentas bancarias, que es una entidad financiera de primer orden.

Riesgo de liquidez

La Sociedad Gestora realizard 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. Dade que adn no ha sido iImplementada su politica de inversién, el Fondo no se ha encontrado expuesto
a riesgo de liquidez durante el ejercicio.

Riesgo de mercado

Finalmente, en cuanto al riesgo de mercado, el Fondo no se ha encontrado expuesto a un riesgo de precio que
pudiera surgir por la exposicién del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de
mercado, dado que durante el ejercicio 2022 no ha sido implementada la politica de inversién del Fondo.

Riesgo operacional

En relacion con la naturaleza, nivel de riesgo asumide en este ambito y planes de atenuacion y contingencia, se
destaca lo siguiente:
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La operativa en cuyo @mbito 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 la
inversion en Fondos de Capital Riesgo no cotizados en mercados principales, con objeto de aumentar el
valor de la inversion y desinvertir en un plazo medio con el objefivo de generar una plusvalia para los
inversores. En este escenario, la actividad de inversiones se desarrolla conforme a una estrategia especifica
establecida en el reglamento de gestion del Fondo. Dado que durante el ejercicio 2022 no ha sido
implementada la politica de inversién del Fondo el mismo no se ha encontrado expuesto a dicho riesgo.

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

Gestién del capital

En relacién con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento necesario
de las necesidades de tesoreria y satisfaccién de los pasivos del mismo, de forma que la realizacién de
reembolsos u ofro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabe 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 ofro 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
fas operaciones de este tipo de entidades.

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso,
asesoramiento de inversién. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre ofros, 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 vy, por
tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo. No obstante, las decisiones de inversién del Fondo
en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Union 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.

10. Acontecimientos posteriores al cierre

Tal y como se indica en la Nota 1, el 30 de mayo de 2023, la sociedad gestora del Fondo ha publicado un hecho
relevante indicando que el 31 de marzo de 2023 se ha procedido al cierre del perioda de colocacion del Fondo.

Con posterioridad al cierre del ejercicio, la Sociedad gestora del Fondo ha firmado diferentes compromisos de
inversion en fondos subyacentes por imporie tofal de 38.000.000,00 de euros.
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BBVA Mercados Privados 2022, F.C.R.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

l.  Situacion de la industria de capital privadc

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

En la 17 mitad de 2022, los Bancos Centrales se centraron en la lucha contra la inflacion subiendo de manera
rapida y cuantiosa los tipos de interés, con la consecuente caida de los mercados cotizados.

En los Mercados Privados, el efecto en [a 17 mitad de afic fue mas suave, manteniendo la buena inercia que
trafan de 2021. Sin embargo, esta tendencia cambid en la 2* mitad del afio, en la que el volumen de operaciones
y las valoraciones de los mismos cayeron aungue manteniendo un mejor comportamiento que los mercados
cotizados.

El total de activos bajo gestion en Mercados Privados en 2022 alcanzé [a cifra de USD 14.700.000 millones,
habiendo crecido a un ritmo anual cercano al 20% desde 2017.

El Capital Privado o Private Equity continda siendo [a clase de activo privado con mayor velumen, representando
el 65% del total, seguido del 12% de activos inmobiliarios, del 11% de deuda privada, con infraestructura y
recursos naturales representando un 10%.

Durante 2022 se captaron USD 1.200.000 millones en fondos de Mercados Privados, suponiendo una caida del
11.4% con respecto a 2021, afio récord en la historia, siendo 2022 el 2° mejor afio tras dicho afio.

Todas las clases de activos dentro de los Mercados Privados tuvieron rentabilidades en 2022 inferiores a las
alcanzadas en 2021, destacando el negativo comportamiento del capital privado, después de 5 afios
consecutivos siendo el tipo de activo con mayor rentabilidad. A pesar de este comportamiento mas modesto que
en afios anteriores, los mercados privados superaron ia rentabilidad de sus correspondientes mercados
cotizados, una tendencia que se mantiene consistente en las dos Ultimas décadas.

ll. Evolucién de la actividad del Fondo

Durante el afio 2022 el Fondo no ha tenido actividad inversora ya que realizé su primer cierre el 30 de diciembre
de 2022. En este primer cierre se captaron 74.545.000 euros.

ll. Acontecimientos importantes ocurridos tras el cierre del ejercicio 2022

El periodo de colocacién del fondo durd hasta el 31 de marzo de 2023, fecha en que se realizé el segundo y
definitivo cierre con un importe captado de 920.000 suros, que sumados a la cantidad captada el primer cierre
establece el patrimonio total inicial del Fonde en 75.465.000 euros.

Hasta le fecha de este informe, aunque no se han realizado desembolsos en fondos subyacentes, se han
firmado tres compromisos de inversion en un fondo de infraestructuras y en dos fondos de capital privado.
Esperamos realizar desembolsos en el tercer frimestre de 2023. Adicionalmente estamos en proceso de analisis
y due diligence de otros tres fondos, uno de deuda privada, ofro inmobiliario y otro de capital privado.



003 _.  EuRoS 009609983

IV. Informe sobre las actividades en [+D

Debido a la actividad desarrollada por el Fonde, no desarrolla ninguna inversién en gastos de |+D. Los
Administradores no prevén que el Fondo incurra en gastos de +D a lo large de los proximos 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).
V1. Informe sobre [a actividad medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente Memoria de las Cuentas Anuales respecte a la informacién de cuestiones medicambientales.

Vil. Acciones propias

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



