Informe de Auditoria de Cuentas Anuales
emitido por un Auditor Independiente

NAVIS VB FUND I, F.C.R.

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn
correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023



Ernst & Young, S.L. 18
Torres Sarria A 3
AV Sarria, 102-106 ey.com

08017 Barcelona
Building a better Espafia
working world

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de NAVIS VB FUND [, F.C.R. (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracién de Navis Capital Desarrollo, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinion con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de NAVIS VB FUND I, F.C.R. (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 anual
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de la cuestion descrita en la seccién 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 situacion financiera de la Sociedad a 31
de diciembre de 2023, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién con salvedades

Tal y como se indica en la Nota 6 de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2023 el Fondo
mantenia inversiones financieras correspondientes a instrumentos de patrimonio y préstamos
concedidos por un valor neto contable de 3.946 miles de euros y 1.842 miles de euros,
respectivamente. Los criterios para la determinacion del valor razonable y la estimacién de las
pérdidas por deterioro de estas inversiones se desglosan en la Nota 4.c de la memoria adjunta. Para
la determinacién del valor razonable y de las pérdidas por deterioro de los instrumentos de
patrimonio, y la evaluacién de la recuperacion futura de los préstamos concedidos, la Sociedad
Gestora ha utilizado los estados financieros disponibles de cada entidad a la que corresponde la
inversidon financiera, asi como otra informacion financiera no auditada. Debido a que a la fecha de
emision de este informe no hemos obtenido informacién financiera auditada correspondiente al
Gdltimo ejercicio cerrado de entidades en la que al 31 de diciembre de 2023 el Fondo mantiene
inversiones en instrumentos de patrimonio y préstamos concedidos por un valor neto contable de
1.919 miles de euros y 1.842 miles de euros, respectivamente, no hemos obtenido evidencia
adecuada y suficiente que nos permita evaluar el efecto que, en su caso, hubiera tenido Ia
informacién auditada en las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2023, y en particular en la valoracién de las inversiones antes mencionadas.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe.
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Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segtn 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 opinién con salvedades.

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
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.

Ademds de la cuestién descrita en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades, hemos
determinado que los riesgos que se describen a continuacién son los riesgos mas significativos
considerados en la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Descripcion

Nuestra
respuesta

Tal y como se detalla en la nota 6 de la memoria adjunta, a 31 de diciembre de 2023
la Sociedad tiene registrado, bajo el epigrafe de “Inversiones financieras a largo
plazo”, instrumentos de patrimonio y préstamos concedidos clasificados como activos
financieros disponibles para la venta, por importe de 3.946 y 1.842 miles de euros. El
Fondo revisa periddicamente el valor razonable de estos activos financieros, siempre
que éste pueda ser estimado de forma fiable, mediante transacciones recientes o
técnicas de valoracién que mejor reflejen el valor de mercado de dichos activos
financieros. El riesgo de gue alguno de estos instrumentos de patrimonio se
encuentre infravalorado o sobrevalorado, considerando la complejidad en los juicios y
estimaciones que se han llevado a cabo por parte de la Direccién, unido a la
relevancia del importe involucrado, nos ha hecho considerar la valoracion de estos
activos financieros como aspecto mas relevante de nuestra auditorfa. La informacién
precisa con el detalle y los aspectos valorativos correspondientes, se desglosa en la
nota 6.

Nuestros procedimientos de auditoria se han focalizado tanto en la metodologia
aplicada como en las hipdtesis adoptadas por la Direccién del Fondo en relacién con la
estimacion del valor razonable de los distintos instrumentos de patrimonio. En este
sentido, los principales procedimientos de auditoria han consistido en:

la revision de las transacciones mas recientes ocurridas en algunos de los
instrumentos de patrimonio analizados;

la obtencién del andlisis efectuado por la Direccién de la Sociedad en relacion
con la valoracién de cada entidad participada, asi como los hitos principales que
soportan dicha valoracién.

A member firm of Ernst & Young Global Limited



EY

Building a better
working world

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad 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 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 evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basédndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el pdrrafo anterior, salvo por la limitacién al
alcance indicada en el parrafo siguiente, la informacion 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 aplicacion.

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto

estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

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

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, 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 incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, 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 funcidn de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditorfa obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad 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 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 la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad 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 auditorfa.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la

entidad, 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.

A mempber firm of Ernst & Young Global Limited
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Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Col-legi ERNST & YOUNG, S.L.
de Censors Jurats (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Comptes de Cuentas con el N° S0530)

de Catalunya

ERNST & YOUNG, S.L.

Nim. 20/24/11009 — o
2024 Nam, oo cur | Cristina UrgeHes Calvet
O O G A eveeeeeees  (INScrita en el Registro Oficial de Auditores
Informe d'auditoria de comptes subjecte de Cuentas con el N© 24047)

a la normativa d'auditoria de comptes
espanyola o internacional

25 de junio de 2024

A member firm of Emnst & Young Global Limited
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NAVIS VB FUND |, F.C.R.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 y 2022
(Expresados en Euros)

ACTIVO Nota
A) ACTIVO CORRIENTE

1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7
1. Periodificaciones
lll. Inversiones financieras a corto plazo

1. Instrumentos de patrimonio

2. Préstamos y créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros activos financieros
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Deudores 9
VI. Otros activos corrientes

B) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activo por impuesto diferido 18
Il. Inversiones financieras a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio 6
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades
2. Préstamos y créditos a empresas 6
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros
lll. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De ofras entidades 7
2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros
IV. Inmovilizado material
V. Inmovilizado intangible
VI. Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO (A+B)

31 de diciembre de 2023

2023 2022
222.199,39 162.892,97
212.929,69 162.892,97

9.269,70 -
5.811.269,32 8.437,29
23.485,70 8.437,29
1.842.225,99 -
1.842.225,99 -
1.842.225,99 -
3.945.557,63 -
3.945.557,63 -
3.945.557,63 -
6.033.468,71 171.330,26
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NAVIS VB FUND I, F.C.R.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Expresados en Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
A) PASIVO CORRIENTE

l. Periodificaciones

Il. Acreedores y cuentas a pagar

lll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
IV. Deudas a corto plazo

V. Provisiones a corto plazo

VI. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE

l. Periodificaciones

Il. Pasivo por impuesto diferido

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

V. Provisiones a largo plazo

VI. Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO (A+B)
C) PATRIMONIO NETO

C-1) FONDOS REEMBOLSABLES

1) Capital

Escriturado

Menos: Capital no exigido

1) Participes

11I) Prima de emision

V) Reservas

V) Instrumentos de capital propios (-)

VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
VII) Otras aportaciones de socios

VIII) Resultado del ejercicio (+/-)

IX) Dividendo a cuenta (-)

X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
1) Activos financieros disponibles para la venta

11) Operaciones de cobertura

1) Otros

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

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

Nota

1
12

13
13

3y 19

14

31 de diciembre de 2023

2023 2022
30.442,80 31.642,11
22.638,27 31.642,11

7.804,53 -
30.442,80 31.642,11
6.003.025,91 139.688,15
7.667.912,50 139.688,15
7.736.068,92 165.000,00
2.300,67 -
(25.311,85) -
(45.145,24) (25.311,85)
(1.664.886,59) .
(1.664.886,59) -
6.033.468,71 171.330,26
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NAVIS VB FUND |, F.C.R.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Expresados en Euros)

CUENTAS DE ORDEN Nota
1. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

1. Avales y garantias concedidos

2. Avales y garantias recibidos

3. Compromisos de compra de valores
3.1 De empresas objeto de capital riesgo
3.2 De otras empresas

4. Compromiso de venta de valores

4.1 De empresas objeto de capital riesgo
4.2 De otras empresas

5. Resto de derivados

6. Compromisos con socios o participes
7. Otros riesgos y compromisos

2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 15
1. Patrimonio total comprometido 13
2. Patrimonio comprometido no exigido 13
3. Activos fallidos

4. Pérdidas fiscales a compensar 19
5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)

6. Deterioro capital inicio grupo

7. Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)

31 de diciembre de 2023

2023 2022
9.641.454,10 1.683.749,14
7.736.068,92 165.000,00
1.811.442,39 1.485.000,00

93.942,79 33.749,14
9.641.454.10 1.683.749,14
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NAVIS VB FUND |, F.C.R.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Expresadas en Euros)

Nota

1. Ingresos financieros (+)

1.1 Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2 Otros ingresos financieros 16

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

3. Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-)
3.1 Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)
3.1.1 Instrumentos de patrimonio
3.1.2 Valores representativos de deuda
3.1.3 Otras inversiones financieras
3.2 Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
3.3 Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/+)
3.4 Diferencias de cambio (netas) (+/-) 18

4. Otros resultados de explotacion

4.1 Comisiones y otros ingresos percibidos (+)

4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo

4.1.2 Otras comisiones e ingresos

4.2 Comisiones satisfechas (-) 17
4.2.1 Comision de gestion 17
4.2.2 Otras comisiones y gastos 17

MARGEN BRUTO

5. Gastos de personal (-)

6. Otros gastos de explotacion (-)

7. Amortizacion del inmovilizado (-)

8. Excesos de provisiones (+)

RESULTADO DE EXPLOTACION

9. Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado (+/-)
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-)

11. Otros (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios (-) 19

RESULTADO DEL EJERCICIO 3y19

31 de diciembre de 2023

2023 2022
49.438,38 -
49.438,38 -
80.716,59 -
80.716,59 -

(132.082,45) (25.000,00)
(132.082,45) (25.000,00)
(132.082,45) -
- (25.000,00)

(1.927,48) (25.000,00)
(58.266,17) (8.749,14)
(60.193,65) (33.749,14)
(60.193,65) (33.749,14)
15.048,41 8.437,29
(45.145,24) (25.311,86)




NAVIS VB FUND |, F.C.R.

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

a) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Expresados en Euros)

Nota 2023 2022

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3 (45.145,24) (25.312,85)

B) Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto (1.664.886,59) -

|. Por valoracion de instrumentos financieros (1.664.886,59) -

1. Activos financieros disponibles para la venta 14 (1.664.886,59) -
2. Otros ingresos / gastos - -
Il. Por coberturas de flujos de efectivo - -
Ill. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
V. Efecto impositivo - -

C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

VI. Por valoracién de instrumentos financieros - -

1. Activos financieros disponibles para la venta - -
2. Otros ingresos / gastos - -
VII. Por coberturas de flujos de efectivo - -
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

IX. Efecto impositivo - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1.710.031,83) (25.311,85)
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NAVIS VB FUNDI,F.CR.

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

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Expresados en Euros)

Fondos reembolsables

Capital | Participes

) Resultados :
No Pina sumenios de Ozs — Resutado Dividendos ~ Ofros insfrumentos ~ Total Fondos  Ajustes por Subvemones T.° tal.
donacionesy  Patrimonio

. . Qe Resevas decapital . . aporacones  del - A
Escriurado exigido -, ‘ ejercicios . . actenta  de patimonioneto  reembolsables  valoracion
emision OpOS e desoclos  ejercicio legados neto

SALDO FINAL DEL AR 2021

Ajustes por cambios de criterio 2021
y anteriores

Ajustes por errores 2021 y anteriores

SALDO AJUSTADO
INICIO DEL ARO 2022

Total ingresos y gastos reconocidos : : : : : : T (25.31189) : T (5318 : T (53189

Operaciones con socios o propietarios  165.000,00 - ; ; ; ; ; ; ; - 165.000,00 - - 165.000,00

Aumentos de capital 165.000,00 ; . . . . : ; . ©165.000,00 . o 165.000,00

Reducciones de capital

Conversion de pasivos financieros en
patrimonio nefo

Distribucion de dividendos

Operaciones con acciones 0
participaciones propias (netas)
Incremento (Reduccidn) de
patrimonio neto resultante de una
combinacion de negocios

Otras operaciones con socios 0
propietarios

Otras variaciones del patrimonio nefo

SALDO FINAL DEL ANO 2022 165.000,00 ) ’ ’ ’ ’ T (25.311,8) ’ T 130.688,15 ’ T 13968815
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NAVIS VB FUNDI,F.CR.
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y
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2022
B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Expresados en Euros)
Fondos reembolsables
Capital | Participes
Resultados Ofos
. Instrumentos Oras  Resufado . nstrumentos . Subvenciones ~ Total
. No  Primade ; de ! Dividendos Total Fondos ~ Ajustes por ‘ o
Escrtrado . .. Resevas decaptel . . aporiaciones  del . donacionesy  Patrimonio
exigido  emision ! gjercicios . . acuenta . reembolsables  valoracion
rOpios e desocios  ejercicio palrimonio legados neto
neto
SALDO FINAL DEL ANO 2022 165.000,00 - (25.31189) 139.668,15 139.688,15
Ajustes por cambios de criterio 2022
Ajustes por errores 2022
SALDO AJUSTADO
INICIO DEL ANO 2023 165.000,00 - (25.31189) 139.688,15 139.688,15
Totalingresos y gastos reconocidos - () (¢5.145,24) (é5.145.4
Operaciones con socios o propietarios  7.571.068,92 - 230067 7,573.369,59 © 157336959
ureios e R - 230 15T BT
Reducciones de capital
Conversion de pasivos financieros
en patimonio nefo
Distribucion de dividendos
Operaciones con acciones 0
participaciones propias (netas)
Incremento (Reduccion) de
patrimonio neto resultante de una
combinacion de negocios
Otrgsoperauonesconsocwoso " (685 - (166488659)
propietarios
Otras variaciones del pairimonio nefo  7.736.068,92 - 230067 - - (5318) - B3N8 - (1664.886,59) - (1,664.886,59)
SALDO FINAL DEL ANO 2023 1.736.068,92 - 230067 . (25.311,85) (45.145.24) 7.667.912,50 (1.664.886,59) - 6.003.02591




NAVIS VB FUND I, F.C.R.

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

(Expresados en Euros)

31 de diciembre de 2023

Nota 2023 2022
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 10.053,93 (2.107,03)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (60.193,65) (33.749,14)
Ajustes del resultado 31.278,21 -
Amortizacién del inmovilizado - -
Correcciones valorativas por deterioro - -
Variacién de provisiones - -
Imputacién de subvenciones - -
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado - -
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros - -
Ingresos financieros 15 (49.438,38) -
Gastos financieros - -
Diferencias de cambio 17 80.716,59 -
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros - -
Otros ingresos y gastos - -
Cambios en el capital corriente (10.469,01) 31.642,11
Deudores y otras cuentas a cobrar 8 (9.269,70) -
Otros activos corrientes - -
Acreedores y otras cuentas a pagar 10 (9.003,84) 31.642,11
Otros pasivos corrientes 1 7.804,53 -
Otros activos y pasivos no corrientes - -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 49.438,38 -

Pagos de intereses - -
Cobros de dividendos - -
Cobros de intereses 15 49.438,38 -
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios - -
Otros Cobros / pagos - -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (5.787.783,62) -
Pagos por inversiones (5.787.783,62) -
Inversiones financieras 6 (5.787.783,62) -

Empresas del grupo y asociadas - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Otros activos - -
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NAVIS VB FUND I, F.C.R.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Expresados en Euros)

31 de diciembre de 2023

Nota 2023 2022

Cobros por desinversiones - -

Inversiones financieras - -
Empresas del grupo y asociadas - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Otros activos - -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 5.908.483,00 165.000,00

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 5.908.483,00 165.000,00

Emision de instrumentos de patrimonio 12y 13 5.908.483,00 165.000,00
Amortizacion de instrumentos de patrimonio - -
Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio - -
Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

Emision de deudas con entidades de crédito - -
Emision de deudas con empresas del grupo y asociadas - -
Emision de otras deudas - -
Devolucion y amortizacion de deudas con entidades de crédito - -
Devolucion y amortizacion de deudas con empresas del grupo y asociadas
Devolucién y amortizacién de otras deudas - -

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio 17 (80.716,59) -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 50.036,72 162.892,97

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 162.892,97 -
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 7 212.929,69 162.892,97
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1.  Actividad e informacion de caracter general

NAVIS VB FUND I, F.C.R. (en adelante el Fondo), se constituy6 en Barcelona el dia 2 de marzo de
2022 como Fondo de Capital Riesgo, con N.I.F. nimero V-09925827 y tiene su domicilio social en
08008 de Barcelona, Calle Corcega 302, 4° 22A. Con fecha 25 de marzo de 2022 el Fondo fue
inscrito como Fondo de Capital Riesgo en el correspondiente Registro de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V.) de Fondos de Capital Riesgo, con el numero 371 e ISIN numero
ES0165926009. Su objeto social consiste en “Inversion colectiva, fondos y entidades financieras”
correspondientes al nimero de C.N.A.E. 6430.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de las Entidades de Capital Riesgo, recogida
principalmente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las Sociedades Gestoras de
inversion colectiva de tipo cerrado y por lo que modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, la “LECR”).

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y
a disposicion de los participes en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado
de Valores.

Las funciones de gestion, direccion y administracion del Fondo han sido encomendadas a NAVIS
CAPITAL DESARROLLO, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora) con N.L.F. A-
67478487, constituida por tiempo indefinido, mediante escritura autorizada por el Notario de
Barcelona, Don Rafael de Cérdoba Benedicto, el dia 16 de julio de 2.019, bajo el nimero 2.056 de
su protocolo, que se inscribié en el Registro Mercantil de Barcelona, en el Tomo 47.011, Folio 73,
Hoja numero B-538.084, Inscripcién 12.

La entidad depositaria del Fondo es BANKINTER, S.A., provista de N.I.LF. nimero A-28.157.360,
domiciliada en 28046 de Madrid, Paseo de la Castellana, numero 29, inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, al Tomo 1.758 general, 1.259 de la Seccion Tercera del Libro de Sociedades,
Folio 220, Hoja numero M-9.643, Inscripcién 12, y en el Registro de Sociedades Depositarias de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, con fecha 6 de junio de 1990, con el niUmero 27 de
registro oficial.

El Fondo entra en funcionamiento durante el ejercicio 2023, teniendo lugar la entrada del primer
inversor a fecha 7 de marzo de 2023 vy, finalizando dicho ejercicio con un total de 3 participes.

Las inversiones realizadas por el Fondo se centran en el sector de la biotecnologia de capital riesgo
(venture capital) en EE.UU.

b)  Fecha de formulacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, en fecha 28 de marzo de 2024,
procede a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado al 31
de diciembre de 2023.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacion financiera aplicable

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Consejeros de la Sociedad Gestora, se
encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de Participes. De acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

- Caodigo de comercio y restante legislacion mercantil.

- Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(C.N.M.V.), sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de
las entidades de capital riesgo y para las cuestiones no reguladas especificamente en dicha
circular, con la normativa espafiola contable vigente compatible con el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero.

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores (C.N.M.V.) y el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan
General de Contabilidad y sus normas complementarias.

- El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b)  Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se
presentan de acuerdo con el marco normativo de la informacién financiera que le resulta de
aplicacion y en particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de
2023 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos
de efectivo habidos durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

c)  Principios contables no obligatorios

El Fondo no ha aplicado principios contables o norma de valoracion de caracter no obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar durante el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2023.

d)  Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre vy juicios relevantes

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte del Fondo de ciertas estimaciones y
juicios en relacién con el futuro que se evallian continuamente y se basan en la experiencia historica
y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las
circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definiciéon, raramente igualaran a los correspondientes
resultados reales.
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e) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacién mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas de balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio
neto y del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2023, las correspondientes
al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye informacion cuantitativa del ejercicio anterior,
salvo cuando una norma contable especificamente establece que no es necesario.

e)  Correccién de errores

No se han detectado errores existentes a cierre de ejercicio que obliguen a reformular las cuentas,
los hechos conocidos con posterioridad al cierre que podrian aconsejar ajustes a las estimaciones
a cierre de ejercicio que entrafen cierta sustancialidad han sido mencionados, en su caso, en sus
apartados correspondientes.

f) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales del Fondo se presentan en euros, siendo el euro la moneda funcional.

3. Propuesta de aplicacion de resultados

a) Propuesta de distribucién del resultado

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2023, es la siguiente:

Euros
2023 2022

Base de reparto
Resultado del ejercicio (45.145,24) (25.311,85)
(45.145,24) (25.311,85)

Aplicacion

Resultado negativo de ejercicios anteriores (45.145,24) (25.311,85)
(45.145,24) (25.311,85)

4. Normas de registro y valoracion

a)  Activos financieros

i) Inversiones financieras a corto y a largo plazo

Las inversiones financieras a corto y a largo plazo se clasifican en el balance de situaciéon de
acuerdo con los siguientes criterios:
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- Instrumentos de patrimonio
Incluye las inversiones en derechos sobre el patrimonio neto de entidades que no tengan
consideracion de partes vinculadas e incluye acciones con o sin cotizacion en un mercado
regulado u otros valores tales como participaciones en Entidades de Capital Riesgo y
entidades extranjeras similares e Instituciones de Inversion Colectiva o participaciones en
Sociedades de Responsabilidad Limitada.
- Préstamos y créditos a empresas

Corresponde a los préstamos y otros créditos no comerciales concedidos a terceros incluidos
los formalizados mediante efectos de giro.

- Valores representativos de deuda

Corresponde a las inversiones por suscripcion o adquisicion de obligaciones, bonos u otros
valores de renta fija, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcion de indices o
sistemas analogos.

i) Inversiones en empresas de grupo y asociadas a corto y a largo plazo

En estos epigrafes se incluyen las inversiones a corto y a largo plazo por los mismos conceptos
indicados en el apartado anterior pero referidos a empresas del grupo y asociadas.

b)  Registro y valoracién de activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su valor razonable, que, salvo
evidencia de lo contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le son directamente atribuibles. En
el caso de los Activos financieros mantenidos para negociar, los costes de transaccién que le son
directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Su valoracioén posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes criterios en
funcion de su naturaleza:

i) Préstamos y partidas a cobrar

Corresponde a los créditos por operaciones comerciales y a los créditos por operaciones no
comerciales que son aquéllos que, no siendo instrumentos de patrimonio ni derivados, sus cobros
son de cuantia determinada o determinable y que no se negocian en un mercado activo. Se valoran
por su coste amortizado que se corresponde con el importe al que inicialmente fue valorado el activo
financiero menos los reembolsos de principal que se hayan producido, mas o menos, segun
proceda, la parte imputada a la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del tipo de
interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento,
menos cualquier reduccion de valor por deterioro que haya sido reconocida.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizaciéon que iguala el valor en libros de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir
de sus condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras. En su
célculo se incluyen las comisiones financieras que se cargan por adelantado en el momento de la
concesion de la financiacion. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés
efectivo es el tipo estimado a la fecha en que se origina y para los instrumentos financieros a tipos
de interés variable, es la tasa de rendimiento hasta la proxima revision del tipo de referencia.
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No obstante lo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo de tiempo
inferior a un afo, se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente,
por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

i)  Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros incluidos en esta categoria, que corresponden a aquellos activos financieros
que no se clasifican en ninguna de las restantes categorias, se valoran por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pueda incurrir en su enajenacion. Los cambios que se
producen en el valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto hasta que el activo
financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias. En la determinacion del valor razonable se siguen los
siguientes criterios:

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En los casos en que no se han producido transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas,
el valor razonable se determina, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio
neto o valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de
la participada o de su grupo consolidado, corregido por el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién.

En el caso de las plusvalias tacitas se distingue entre:

- Las imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que soélo se consideran como tales si han sido identificadas y calculadas
con periodicidad anual y estan verificadas por experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de tasacién independiente inscrita en el
Registro Oficial del Banco de Espafia, y subsistan en el momento de la valoracion.

- Las no imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada
o su grupo consolidado o que son relativas a activos intangibles, que solo se consideran
cuando, formando parte del precio de la transaccion, han sido identificadas y calculadas
en el momento de la adquisicion y subsistan en el de la valoracion posterior y siempre
que no existan dudas sobre su efectividad.

Los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccion de capital social y otras
distribuciones a accionistas o participes, asi como el importe de la venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, 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.

- Inversiones en capital inicio

Se consideran Inversiones en capital inicio las participaciones en companias no cotizadas con
menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran Inversiones en
capital inicio las inversiones en entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, pero
para las que no han transcurrido tres afios desde la inversion inicial en dicho valor, no han
obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los ultimos
cinco anos y dichos resultados han sido verificados por un experto independiente.
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i)

Cuando no existen transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas se valoran por su coste. En ningin
caso se reconocen las plusvalias latentes en inversiones de capital inicio en ausencia de
transacciones sobre el valor.

- Acciones y participaciones en otras Entidades de Capital riesgo

Se valoran por el ultimo valor liquidativo publicado o valor difundido por la entidad participada
en el momento de la valoracién. En el caso de no disponer de dichos valores se valoran al
valor tedrico contable calculado de acuerdo a lo indicado anteriormente para los Instrumentos
de patrimonio de empresas no cotizadas.

- Instrumentos de patrimonio cotizados

Se valoran a su valor razonable que es su valor de mercado en el mercado mas representativo
por volumen de negociacion, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o del dia habil inmediatamente anterior o al cambio
medio ponderado si no existe precio oficial de cierre.

- Valores representativos de deuda cotizados

Se valoran a su valor razonable que es su precio de cotizacién en un mercado activo o al
precio de la transaccion mas reciente si el precio de cotizacion no se encuentra disponible.

Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor razonable se correspondera con
el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo
en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion. En ese caso, el valor
razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como referencia precios o tipos
de interés y primas de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de
la dltima transaccion represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio
sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplicaran modelos
y técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores
de informacion; utilizacién de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones
de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estan
disponibles; valor razonable en el momento actual de ofro instrumento que sea
sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su
caso.

En cualquier caso, los modelos y técnicas de valoracion deberan ser de general aceptacion y
deberan utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular la
situacion actual de tipos de interés y el riego de crédito del emisor.

- Acciones o participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva

Se valoran al ultimo valor liquidativo disponible.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se considera empresa del grupo aquélla que constituye una unidad de decisién con el Fondo, que
se corresponde con aquélla para la que el Fondo tiene, directamente o indirectamente, capacidad
de ejercer control. Dicha capacidad de ejercer control se manifiesta, en general, aunque no
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exclusivamente, por mantener una participacion, directamente o indirectamente, del 50% o mas de
los derechos de voto de la entidad participada. El control se entiende como el poder de dirigir las
politicas financieras y operativas de una entidad participada, con el fin de obtener beneficios de sus
actividades y puede ejercerse, aunque no se mantenga el porcentaje de participacion antes
indicado.

Es una empresa multigrupo aquélla que, no siendo empresa del grupo, esta controlada
conjuntamente por el Fondo y por otra u otras entidades no vinculadas con la misma y los negocios
conjuntos. Se consideran negocios conjuntos los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos
0 mas entidades o participes realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier
decision estratégica de caracter financiero u operativo que los afecta requiere el consentimiento
unanime de todos los participes, sin que tales operaciones o activos se encuentren integrados en
estructuras financieras distintas de las de los participes.

Se considera empresa asociada aquélla en la que el Fondo tiene una influencia significativa por
tener una participacion en la misma que, creando con ésta una vinculacion duradera, esté destinada
a contribuir a su actividad. Se presume, salvo prueba en contrario, que existe influencia significativa
cuando el Fondo, directa o indirectamente, mantiene una participacion del 20% o mas de los
derechos de voto de la entidad participada.

Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas se valoran por su
coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

En el epigrafe de Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) de las cuentas de orden del balance
de situacién se incluyen las plusvalias latentes netas de impuestos, calculadas por comparacion
entre el coste de la inversion y su valor razonable calculado de igual forma a lo explicado para los
Activos financieros disponibles para la venta en el apartado ii), anterior.

Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas que son
consideradas de capital inicio, de acuerdo a los criterios indicados para los Activos financieros
disponibles para la venta en el apartado ii), anterior, se valoran por su coste. Cuando existen
transacciones recientes en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas a un valor superior al que estas inversiones se encuentran contabilizadas,
las diferencias se incluyen en el epigrafe de Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) de las
cuentas de orden del balance de situacion.

iv)  Activos financieros mantenidos para negociar

Corresponden a los activos financieros que se originan o adquieren con el proposito de venderlos a
corto plazo, forman parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente de la que existen evidencias de actuaciones recientes para obtener ganancias a
corto plazo y los derivados que no sean contratos de garantia financiera ni hayan sido designados
como instrumentos de cobertura.

Los Activos financieros mantenidos para negociar se valoran por su valor razonable, calculado de
igual forma a lo explicado para los Activos financieros disponibles para la venta en el apartado ii),
anterior, sin deducir los costes de transaccion e imputandose los cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable es el valor de mercado del
instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En el caso de instrumentos financieros derivados para los que no existe un mercado
suficientemente liquido o para los no negociados en mercados regulados, se valoran mediante la
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aplicacion de modelos y técnicas de valoracion de general aceptacion.

Los instrumentos financieros derivados que estan vinculados y se liquidan mediante la entrega de
instrumentos de patrimonio no cotizados cuyo valor razonable no puede ser determinado con
fiabilidad se valoran a su valor de coste menos, en su caso, las correcciones valorativas por
deterioro.

Los instrumentos financieros de cobertura se valoran y registran de acuerdo con su naturaleza en
la medida en que no sean, o dejen de ser, coberturas eficaces.

En el caso de derivados que no califican para contabilidad de cobertura, las pérdidas y ganancias

en el valor razonable de los mismos se reconocen inmediatamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

c) Pérdidas por deterioro de activos financieros

Se consideran como deudores e inversiones dudosas, los saldos deudores, bien sean inversiones
o periodificaciones, cuyo reembolso sea problematico o en los que hayan transcurrido mas de
noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Se realizan las correcciones valorativas necesarias, en general, con cargo a la cuenta de pérdidas
y ganancias, siempre que existe una evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado.
Los criterios de determinacion del deterioro de los activos financieros en funciéon de su naturaleza
son los siguientes:

i) Préstamos y partidas a cobrar

Se considera que existe deterioro cuando se produce una reducciéon o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros que puede estar motivada por la insolvencia del deudor. Las pérdidas
por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados descontados
al tipo de interés efectivo calculado en el momento de reconocimiento.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se reconocen como un gasto
0 un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

i)  Activos financieros disponibles para la venta

Se considera que los Activos financieros disponibles para la venta se han deteriorado como
consecuencia de uno o mas eventos ocurridos después de su reconocimiento inicial y que
ocasionan:

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

- En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo, evidenciada por un descenso prolongado o significativo en su valor
razonable. En todo caso se presume que un instrumento financiero se ha deteriorado, salvo
evidencia en contrario, cuando:

* Si no esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de un 40%
respecto a la valoracion inicial del activo.
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* Si esté cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de un 40% en la
cotizacion.

La correccion valorativa por deterioro es la diferencia entre su coste menos, en su caso, cualquier
correccion valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y
el valor razonable en el momento en que se efectla la valoracion.

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

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccién valorativa reconocida en
ejercicios anteriores se revierte con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. En el
caso que incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revierte con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias y se registra el incremento de valor razonable directamente contra patrimonio
neto.

iii)  Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se considera que las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
se han deteriorado cuando existen evidencias objetivas de que el valor en libros de una inversion
no es recuperable. El importe de la correccién valorativa es la diferencia entre su valor en libros y
el importe recuperable que, salvo mejor evidencia, se basa en el valor razonable calculado tal y
como se indica en el apartado anterior de Registro y valoracion de los activos financieros.

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

Las correcciones valorativas por deterioro de las Inversiones en el patrimonio de empresas del
grupo, multigrupo y asociadas que sean de capital-inicio se reflejan en el epigrafe de Deterioro
capital inicio grupo de las cuentas de orden del balance de situacion si dichas entidades estan
cumpliendo con su plan de negocio segun dictamen del Consejo de Administracion de su Sociedad
Gestora. En caso contrario, las correcciones valorativas y, en su caso, su reversion, se imputan a
la cuenta de pérdidas y ganancias como un gasto o un ingreso, respectivamente.

d) Compra-venta de participaciones en otras Entidades de Capital Riesgo

La parte de inversion comprometida en otras Entidades de Capital Riesgo se registra, por el importe
efectivamente comprometido, en las cuentas de orden del balance de situacion dentro del epigrafe
de Compromisos de compra de valores - De empresas objeto de capital riesgo o del epigrafe de
Compromisos de compra de valores - De otras empresas, dependiendo de si la entidad participada
cumpla las caracteristicas establecidas en el articulo 19 de la Ley 25/2005, de 24 de noviembre,
reguladora de las Entidades de Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras.

Se contabilizan en el activo de balance de situacion dentro del epigrafe de Instrumentos de
Patrimonio, del activo corriente o no corriente, dependiendo del plazo en que el Fondo tenga la
intencion de venderlos, cuando se produzca la adquisicion o suscripcion del valor.

Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconoce una cuenta correctora del activo
correspondiente, hasta el momento en que dichos desembolsos sean reclamados o exigidos, en
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CUyO caso se reconoce un pasivo por la parte pendiente de desembolso.

En el caso en que existan compromisos de venta de estas participaciones, se registran en el
epigrafe de Compromisos de venta de valores de las cuentas de orden del balance de situacién por
el precio de venta acordado y con el mismo desglose indicado anteriormente para los compromisos
de compra.

e) Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

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

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

f) Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero o una parte del mismo cuando expiran o se han cedido los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del mismo, siendo necesario que se hayan
transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso
se dan de baja entre otros:

- Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

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

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

Cuando un activo financiero se da de baja por las dos primeras razones indicadas anteriormente, la
diferencia entre la contraprestacion recibida deducidos los costes de transaccion atribuibles,
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros
del activo financiero, determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo y se
incluye en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de que el Fondo no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el
activo financiero se da de baja cuando no se ha retenido el control del mismo, situacion que se
determina dependiendo de la capacidad del Fondo para transmitir dicho activo.

g) Pasivos financieros

El Fondo reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en parte obligada de
un contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como

pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que, de acuerdo con su
realidad econémica, suponen para el Fondo una obligacion contractual, directa o indirecta, de

10
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entregar efectivo u otro activo financiero o de intercambiar activos o pasivos financieros con
terceros en condiciones potencialmente desfavorables.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracion como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, que se tratan de manera analoga a los
instrumentos derivados que son activos financieros o pasivos financieros mantenidos para
negociar, que se tratan de manera analoga a los activos financieros mantenidos para negociar.

h)  Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se incluyen los pasivos financieros por débitos por operaciones comerciales y
no comerciales. Estos pasivos financieros se clasifican como pasivos corrientes a menos que el
Fondo tenga un derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después
de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente por su precio de adquisicién que, salvo evidencia en
contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de
transaccion directamente atribuibles, registrandose posteriormente por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo no superior a un afio se

valoran por su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
es significativo.

i) Baja del balance de pasivos financieros

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

i) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales del Fondo, surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha
de las cuentas anuales, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o0 momento de
cancelacion, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas, el Fondo espera que debera
desprenderse de recursos que incorporan beneficios econémicos. Dichas obligaciones pueden
surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicion legal o contractual.

- Una obligacién implicita o tacita, cuyo nacimiento se situa en una expectativa valida
creada por el Fondo frente a terceros respecto de la asuncién de ciertos tipos de
responsabilidades. Tales expectativas se crean cuando el Fondo acepta publicamente
responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de politicas empresariales de
dominio publico.

- La evolucion practicamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en
particular, proyectos normativos de los que el Fondo no podra sustraerse.

11



RMADO por:

RMADO por:

RMADO por:

RMADO por:

RMADO por:

F
F
F
F
F

Version imprimible con informacion de firma generado desde VALIDe (http://valide.redsara.es)

Firma valida.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles del Fondo, surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad del Fondo. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones
actuales del Fondo cuya cancelacion no sea probable que origine una disminucion de recursos que
incorporan beneficios econdmicos o cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser
cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor
verosimilitud de que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de que
ocurran que de lo contrario y remotos cuando su aparicion es extremadamente rara.

El Fondo incluye en las cuentas anuales todas las provisiones significativas con respecto a las
cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa
sobre los mismos a no ser que se considere remota la posibilidad de que se produzca una salida
de recursos que incorporen beneficios econémicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas
son utilizadas para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o
disminuyen.

k)  Patrimonio neto

Los instrumentos de patrimonio propio son las participaciones en que se encuentra dividido el
patrimonio (Fondos de Capital Riesgo).

La adquisicion por parte del Fondo de sus propias acciones se registra en el patrimonio neto con
signo negativo por el valor razonable de la contraprestacion entregada. La amortizacion de las
participaciones propias da lugar a la reduccion del capital por el importe del nominal de dichas
acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracién y el nominal de las participaciones
se carga o abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el patrimonio neto
en cuentas de reservas.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a las operaciones con instrumentos de
patrimonio propio se registran directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos
del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado, en
cuyo caso se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente
a estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente.

1) Reconocimiento de ingresos y gastos

El gasto por la gestion, administracion y representacion satisfecho por el Fondo a la Sociedad
Gestora se reconoce en funcion de su devengo en la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo
con el Reglamento de Gestidn suscrito entre ambas partes.

Las comisiones o ingresos por servicios de actividades complementarias, como el asesoramiento a

las entidades objeto de inversion del Fondo se imputa en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo
largo del periodo que dure su ejecucion.

12
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m) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto, se registra en el epigrafe de Impuesto
sobre beneficios de 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. No obstante, se reconoce en el
patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se registran directamente en el
mismo.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia
de las liquidaciones fiscales del Impuesto sobre Sociedades, una vez consideradas las deducciones,
bonificaciones y pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y no teniendo en cuenta
las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y 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, que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menores cantidades a devolver en
ejercicios futuros, se reconocen como pasivos por impuestos diferidos. Las diferencias temporarias
deducibles, que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver en
ejercicios futuros, y los créditos por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicar fiscalmente,
se reconocen como activos por impuestos diferidos. Se consideran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en el patrimonio neto de los activos financieros
considerados como disponibles para la venta.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, mientras que los activos por impuestos
diferidos se reconocen solo en la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de dichos activos. Este criterio también se
aplica al reconocimiento de los derechos por compensacion de pérdidas fiscales.

n)  Transacciones en moneda extranjera

Las cuentas anuales del Fondo se presentan en euros siendo esta la moneda de presentacion igual
que la la moneda funcional del Fondo.

0) Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “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.
Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran, en su caso, en el
epigrafe “Deudores” del balance.

p) Transacciones entre partes vinculadas

El Fondo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valor de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los administradores
de la Sociedad Gestora consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que
puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

r) Estado de Flujos de Efectivo
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En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

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

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

o Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

¢ Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion
del patrimonio neto y de los pasivos que no formen parte de las actividades de explotacion.

5. Gestion de riesgos

Con independencia de otros requisitos de informacién legal establecidos se proporcionara la
informacioén sobre las politicas de gestion de riesgo, asi como de la naturaleza y el nivel de riesgos
asumidos.

Estructura de la gestion del riesgo - Coberturas

En la gestion de riesgos, se han seguido los criterios enumerados en la Ley 22/2014, la Ley 18/2022
en su capitulo VI “Impulso y Mejora de la Inversion Colectiva y el Capital Riesgo” y el RD (UE)
231/2013 que en su articulo 49, parrafo 1 indica que “e) facilitar a los altos directivos informacion
periédica actualizada que indique el nivel de riesgo efectivo que soporte cada uno de los FIA
gestionados, asi como cualquier quebrantamiento que hayan registrado o puedan registrar los
limites de riesgo que se hayan fijado con arreglo al articulo 44, a fin de garantizar la pronta adopcién
de las medidas que sean pertinentes”, y el cumplimiento de la Seccién Tercera, Norma 42 , punto
2 de la Circular 6_2009 del 9 de diciembre de 2009 que indica “Asimismo, la funcidon de gestion de
riesgos debera elaborar anualmente un informe sobre el resultado de sus actividades, que sera
remitido al consejo de administracion de la SGIIC o sociedad de inversion, dentro de los cuatro
primeros meses de cada ejercicio, para que tome conocimiento del mismo y, en su caso, adopte las
medidas oportunas para solucionar las incidencias puestas de manifiesto...”.

Exposicion al riesgo

a)  Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de cada uno de los activos y pasivos financieros comparados con sus respectivos
valores en libros reflejados en el balance, excepto las cuentas a cobrar o pagar a corto plazo cuyo
valor en libros constituya una buena aproximacion al valor razonable y los instrumentos de capital
no cotizados y derivados que tengan como subyacente tales instrumentos cuyo valor razonable no
pueda determinarse con fiabilidad.

Se revelara el valor razonable de los activos y pasivos financieros clasificados en las distintas
carteras en funcién de su admision o no a cotizacion, asi como:

- Para los activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios en
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resultados, se mostrara la diferencia entre el precio de adquisicién y su importe en libros al
cierre del ejercicio.

- Para los activos financieros disponibles para la venta se indicara el importe de cualquier
ganancia o pérdida reconocida en patrimonio neto, asi como el importe que haya sido retirado
del patrimonio y reconocido en la cuenta de resultados del ejercicio.

- Para los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en resultados,
se indicara el importe del cambio en el valor razonable que no sea atribuible a variaciones en
el tipo de interés de referencia, asi como la diferencia entre su importe en libros y el importe
que la entidad estaria obligada contractualmente a pagar en el momento del vencimiento de
la obligacion.

El Fondo indicara si el valor razonable de los activos y pasivos financieros se determina tomando
como referencia las cotizaciones publicadas en mercados activos o se estima utilizando una técnica
de valoracion.

Métodos asunciones significativas empleados para determinar el valor razonable y el efecto en la
cuenta de resultados producidos por sus cambios para las clases mas importantes de activos y
pasivos financieros. Cuando tales métodos y asunciones no estén respaldados por los precios o
tipos de interés de mercado debera indicar la diferencia en el valor razonable de haber empleado
dichos precios o tipos de interés.

Descripcion del valor en libros de las inversiones en instrumentos de capital no cotizados y en
derivados que tengan por subyacente tales instrumentos, cuyo valor razonable no pueda ser
estimado con la fiabilidad y las razones que lo justifica. En el caso de venta de estos instrumentos,
se indicara el valor en libros en el momento de su venta y el importe de la ganancia o pérdida
reconocida en resultados.

b)  Riesgo de crédito

Para cada clase de activos financieros y otras posiciones crediticias se informara acerca de su
exposicion al riesgo de crédito, incluyendo:

- El importe que mejor represente el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito en la
fecha de balance, desglosado por contrapartes y tipos de instrumentos, con independencia
del valor razonable que pudiera tener cualquier tipo de colateral.

- Las concentraciones significativas de riesgo de crédito, asi como el importe o valor
razonable de los diferentes colaterales o garantias sefialadas en el numeral anterior.

- La existencia de derechos legales de compensacion y de acuerdos contractuales de
compensacion, asi como de sus efectos sobre la exposicion al riesgo de crédito.

- La calidad crediticia de aquellos activos financieros y otras exposiciones de créditos que
no se encuentren impagados a la fecha de balance, informando de la naturaleza de las

contrapartes y, si existen, de las calificaciones internas o externas.

Para cada clase de activos financieros y otras exposiciones crediticias que estén deteriorados o que
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hayan registrado impagos u otros incumplimientos, se indicara:

- El valor en libros de los activos o grupos de activos deteriorados clasificados, de acuerdo
con sus caracteristicas, por tipos de contrapartes.

- La naturaleza e importe de cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida en
resultado del ejercicio, para cada clase de activos significativa.

- El movimiento detallado de las provisiones constituidas y el importe acumulado de las
mismas al inicio y al final del ejercicio.

- El valor en libros de los activos financieros impagados, pero no deteriorados, desglosado
por tipos de contraparte y vencimiento mas antiguo de cada operacion, considerando los
siguientes plazos: (i) menos de tres meses; (ii) entre 3 y 6 meses; (iii) entre 6 y 12 meses; (iv)
entre 12 y 18 meses; (v) entre 18 y 24 meses; y (vi) mas de 24 meses.

- El importe, o en su caso, el valor razonable de cualquier colateral en garantia de los
activos financieros que estén impagados o deteriorados.

Cuando la entidad obtenga el control de los activos aceptados en garantia, indicara su naturaleza y
valor razonable menos los costes de la obtencion del colateral, asi como de la politica de
enajenacion o disposicion por otros medios de aquéllos que no sean facilimente convertibles en
efectivo.

Cuando se produzca un impago de principal, intereses o clausulas de rescate durante el ejercicio
relativo a préstamos vencidos reconocidos en la fecha del balance, asi como otros incumplimientos
que autoricen al prestamista a reclamar el pago correspondiente, la entidad describiran el
incumplimiento, el importe de los impagos y el valor en libros del préstamo origen del incumplimiento
Yy, en su caso, si ha sido corregido o se han renegociado los términos del préstamo antes de la fecha
de formulaciéon de las cuentas anuales. Esta informacién también habra de revelarse cuando el
prestatario sea el propio Fondo.

c)  Ofros riesgos de mercado

Cuando el grado de exposicion al riesgo de precio o de tipo de cambio tengan importancia relativa,
la entidad informara de sus efectos en el valor razonable de los instrumentos financieros o en los
resultados futuros junto con los efectos de las actividades de cobertura, realizando un analisis del
resultado que se produciria por una variacién hipotética en los precios o tipos de cambio vigentes
en la fecha de balance.

Cuando el grado de exposicion al riesgo de precio o de tipo de cambio de los instrumentos
financieros adquiridos o emitidos por la entidad carezca de importancia, se indicara este hecho.
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e) Riesgo de liquidez

Se informara sobre la exigencia y grado de cumplimiento del coeficiente de liquidez obligatorio.

Se presentara una clasificacion de los activos, pasivos, pasivos contingentes y asimilados por
plazos de vencimiento contractuales o esperados.

Los plazos a considerar seran los siguientes: (i) a la vista; (i) hasta 1 mes; (iii) entre 1 y 3 meses;
(iv) entre 3 y 6 meses; (v) entre 6 y 12 meses; y (vi) mas de 12 meses.

f) Riesgo operacional

Se presentara informacion cualitativa y cuantitativa que permita conocer la naturaleza, nivel de
riesgo asumido y planes de atenuacion y contingencia.

6. Inversiones financieras a largo plazo

El desglose del epigrafe inversiones financieras a largo plazo es el siguiente:

2023 2022

Instrumentos de patrimonio 5.787.783,62 -
De entidades objeto de capital riesgo 3.945.557,63 -
De otras entidades - -
Préstamos y créditos a empresas 1.842.225,99 -
Valores representativos de deuda - -
Derivados (Nota 10) - -
Otros activos financieros - -
5.787.783,62 -

Durante el ejercicio 2023, el Fondo ha llevado a cabo las primeras inversiones, en concreto la
primera se realiza en marzo de dicho ejercicio. Los movimientos se desglosan en la tabla adjunta:

Valor Correcciones Correcciones
Participa a Adicciones valorativas por  valorativas por Saldo Final a
cion 3112/ (Coste) g & p Ft’). 31/12/2023
2022 cambio de valor tipo de cambio
INV DREAVENT 9 37,38% - 916.171,41 - (38.326,38) 877.845,03
ELICIO THERAPEUTICS 25,06% - 3.658.647,13 (1.748.732,28) 117.073,98  2.026.988,83
DREAVENT 6 41,02% - 1.051.861,34 - (11.137,57)  1.040.722,77
- 5.626.679,88  (1.748.732,28) 67.610,03 3.945.557,63

Ninguna de las entidades participadas por el Fondo incluidas en el epigrafe de Inversiones
financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio cotiza en Bolsa a excepcion de Elicio
Pharmaceutics que durante el ejercicio se inicié en Bolsa.

En abril de 2023 el Fondo invirtié 915.900,00 euros (1.000.000,00 USD) en Dreavent 9, Llc., que
poseia acciones de la serie B a una valoracion pre-money de 87 millones de euros (95 millones de
dolares).

El Fondo invirti6 en abril de 2023, 3.645.311,22 euros (4.000.000,00 USD) en un vehiculo americano
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que tenia acciones de Elicio Pharmaceutics a una valoracion de 83 millones de euros (91 millones
de ddlares). En junio de 2023 la compafiia empezo a cotizar en el Nasdaq tras un reverse manager
(fusion inversa) con Angion Biomedica y en diciembre el Fondo recibio de Elicio las acciones que le
correspondian.

En abril de 2023 el Fondo invirtid, a través de Dreavent 6, Llc., en una extensién de la Serie C,
1.049.490,00 euros (1.150.000,00 USD) en acciones a una valoracion pre-money de (63 millones
de euros) 69 millones de délares, aprovechando la caida del sector. Este descuento supone un
precio atractivo para una compafiia en fase clinica con datos iniciales de eficacia en humanos.

El saldo del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo — créditos a terceros” recoge, al 31 de
diciembre de 2023, los importes de las inversiones realizadas por el Fondo que a dicha fecha son
notas convertibles y, que durante dicho ejercicio no se pueden considerar patrimonio. Los
movimientos se desglosan en la tabla adjunta:

. Correcci_ones Correcciones )
Participacion Valor a Adicciones valoratlva_s valorativas por Saldo Final a
31/12/2022 (Coste) por cambio . : 31/12/2023
de valor tipo de cambio
INV ASTROCYTE - - 455.331,94 - (2.843,25) 452.488,69
CHIMERON BIO - - 455.996,35 - (3.507,66) 452.488,69
DREAVENT 4 - - 457.331,02 - 15.577,95 472.908,97
DREAVENT 7 - - 457.331,02 - 7.008,62 464.339,64
TOTAL - 1.825.990,33 - 16.235,66 1.842.225,99

Durante abril de 2023, el Fondo invirti6 en Astrocyte 912.150,00 euros (500.000,00 USD a través
de Dreavent 7, Llc. y 500.000,00 USD directamente) en préstamos convertibles.

Durante abril de 2023, el Fondo invirti6 en Chimeron Bio 455.996,35 euros (500.000,00 USD) en un

préstamo convertible. Por otro lado, invirtio 456.300,00 euros (500.000,00 USD) en Chimeron Bio
mediante la inversion en Dreavent 4, LIc también mediante préstamo convertible.

7. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El desglose del epigrafe de Efectivo y otros activos liquidos equivalentes es el siguiente:

2023 2022

Tesoreria 212.929,69 162.892,97
Otros activos liquidos equivalentes - -

212.929,69 162.892,97
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El importe del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” a 31 de diciembre de 2023
recoge, el saldo que el Fondo tiene a dicha fecha en la cuenta corriente que tiene abierta en la
Entidad Financiera Bankinter, S.A., con NIF: A-28.157.360, siendo ésta la entidad depositaria del
Fondo.

8. Deudores

El desglose del epigrafe de Deudores es el siguiente:

2023 2022

Deudores por comisiones y otros ingresos de explotacion - -
Deudores por venta de valores -
Administraciones Publicas (Nota 18) 9.269,70 -
Socios y Participes por desembolsos exigidos - -
Otros deudores - -
Deudores dudosos - -

9.269,70 -

A cierre del ejercicio 2023 el Fondo tiene un saldo deudor con la administracion por impuesto de
sociedades.

9.  Otros activos no corrientes
El desglose del epigrafe de Otros activos no corrientes es el siguiente:

2023 2022

Activos por impuesto diferido 23.485,70 8.437,29
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23.485,70 8.437

El importe del epigrafe “Activos por impuesto diferido” se ve incrementado en el ejercicio 2023
respecto al ejercicio inmediato anterior 2022, a consecuencia de las pérdidas en las que incurre el
Fondo.

10. Acreedores y cuentas a pagar

El desglose del epigrafe de Deudores es el siguiente:

2023 2022

Comisiones a pagar - -
Acreedores por resto de servicios prestados 22.600,77 31.642,11
Acreedores por compra de valores - -
Pasivos por impuesto corriente (Nota 18) - -
Otras deudas con Administraciones Publicas (Nota 18) 37,50 -
Otros acreedores y cuentas a pagar - -

22.638,27 31.642,11

El saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar — Acreedores por resto de servicios prestados”
recoge los gastos en los que incurre el fondo, derivados de su actividad principal, siendo en el
ejercicio 2023 inferiores a 2022, debido a que durante el ejercicio 2022 se tuvo que hacer frente a
diversos gastos de asesores legales y tasas de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(C.N.M.V.) para su constitucion y puesta en funcionamiento.

11. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

El desglose del epigrafe de Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo es el

siguiente:

2023 2022

Préstamos participativos - -
Préstamos y créditos con entidades de crédito - -
Derivados - -
Desembolsos exigidos sobre participaciones en patrimonio neto - -
Otras deudas 7.804,53 -
7.804,53 -

El saldo del epigrafe “Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo — Otras deudas”
al cierre del ejercicio 2023, contempla las deudas que el Fondo tiene contraidas con la Sociedad
Gestora. Este saldo se debe al abono de tasas de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(C.N.M.V.) que durante el ejercicio 2023 realizé la Sociedad Gestora en nombre del vehiculo y cuya
deuda, es contraida por el Fondo a cierre del ejercicio 2023 y, subsanada en el ejercicio 2024.

12. Fondos reembolsables

El desglose y el movimiento del epigrafe de Fondos reembolsables es el siguiente:
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Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido
Participes
Prima de emision
Reservas
Instrumentos de capital propios

Resultado de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
Dividendos a cuenta

Otros instrumentos de patrimonio neto

Reparto de

31.12.2022 Altas Bajas resultados 31.12.2023
165.000,00  7.736.068,92  (165.000,00) - 7.736.068,92
- 2.300,67 - - 2.300,67
- - (25.311,85) (25.311,85)
(25.311,85) (45.145,24) 25.311,85 (45.145,24)
139.688,15  7.693.22535  (165.000,00) - 7.667.912,50

a) Capital / Participes

Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo tenia 3 participes ascendiendo a una participacion total de
7.736.068,92 euros, siendo el valor nominal 1,00 euros por accion.

Al 31 de diciembre de 2022 el Fondo tenia un participe, su Sociedad Gestora, con un porcentaje
de participacion en el Fondo Social del 10%.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el patrimonio total comprometido exigido por el Fondo asciende
a 9.547.511,31 euros (10.550.000,00 USD) y 165.000,00 euros (175.000,00 USD)
respectivamente, del cual, hasta la fecha, se ha exigido el 81,61%.

El porcentaje de participacion de los participes del Fondo a 31 de diciembre de 2023, es el

siguiente:

AZAHAR PRIVATE CAPITAL, S.C.R,, S.A. 98,70%
INVERSIONES CORPORATIVAS MELCA, S.L. 0,59%
GSTAAD INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A. 0,71%
100,00%

El desglose del saldo de Capital no exigido es el siguiente:
2023 2022
NAVIS CAPITAL DESARROLLO, S.G.E.I.C., S.A. - 1.485.000,00
AZAHAR PRIVATE CAPITAL, S.C.R,, S.A. 1.413.252,34 -
INVERSIONES CORPORATIVAS MELCA, S.L. 180.995,48 -
GSTAAD INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A. 217.194,57 -
1.811.442,39 1.485.000,00

El Fondo se ha constituido con una duraciéon maxima de seis (6) afios a contar desde la Fecha de
Cierre Inicial, siendo esta el 7 de marzo de 2023, sin perjuicio de que pueda prorrogarse durante
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dos (2) periodos anuales mas, a iniciativa de la Sociedad Gestora, de conformidad con lo previsto
en el articulo 3 del Reglamento de Gestion.

Durante el periodo de vigencia del Fondo se podra exigir el capital no desembolsado hasta la fecha
siendo su maximo igual al capital comprometido suscrito por los participes del Fondo.

Adicionalmente, las participaciones suscritas por los participes posteriores son emitidas por un
valor igual, al valor inicial, si bien, estos accionistas posteriores se ven obligados a abonar al Fondo
en concepto de prima de ecualizacion, una prima calculada sobre la base de un tipo de interés del
cuatro por ciento anual (4%) sobre el importe que hubieran tenido que desembolsar al Fondo y
que se aplicara sobre el periodo comprometido (en dias) desde la fecha del cierre inicial y la fecha
en la que los accionistas posteriores entren a formar parte de los participes del Fondo, siempre
que hayan transcurrido mas de tres meses desde la fecha de cierre inicial, de lo contrario no se
aplicara ninguna. A 31 de diciembre de 2023 la prima de ecualizacién aportada por los participes
posteriores asciende a 2.300,67 euros (2.542,23 dolares) y, se encuentra registra dentro del
epigrafe “Prima de Emision”.

La prima de ecualizacion no se considera en ningun caso parte de los compromisos de inversion
ni se traduce en suscripcion de participaciones del Fondo por parte de los inversores.

b)  Prima de emisién

El saldo del epigrafe “Prima de emision” recoge, a 31 de diciembre de 2023 recoge, la prima de
emision y la prima de ecualizacion exigida segun lo indicado en el apartado a) anterior. Por tanto, a
13 de diciembre de 2023 el importe de la prima de emisién asciende a 2.300,67 euros, siendo dicho
importe integro correspondiente a la prima de ecualizacion.

b) Resultados de ejercicios anteriores

El desglose del epigrafe de Fondos reembolsables - Resultados de ejercicios anteriores es el

siguiente:
2023 2022
Resultados negativos de ejercicios anteriores (25.311,85) -
e Remanente - -
@
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13. Ajustes por valoracién en patrimonio neto

El desglose del epigrafe de Ajustes por valoracion en patrimonio neto es el siguiente:

2023 2022

Activos financieros disponibles para la venta (1.664.886,59) -
Acciones cotizadas (1.631.658,30) -
Acciones no cotizadas (33.228,29) -

Instituciones de Inversion Colectiva - -
Entidades de Capital Riesgo - -
Otros instrumentos de patrimonio - -

Operaciones de cobertura - -

Coberturas de los flujos de efectivo - -
Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero - -

Otros - -

(1.664.886,59) -

El saldo incluido en el epigrafe de “Ajustes por valoracion en patrimonio neto - Activos financieros
disponibles para la venta” corresponde al importe neto de aquellas variaciones del valor razonable
de dichos instrumentos financieros que deben clasificarse como parte integrante del Patrimonio neto
del Fondo. Cuando se produce la venta de los activos financieros las variaciones se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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14. Cuentas de orden

El desglose del epigrafe de Cuentas de orden es el siguiente:
2023 2022

Cuentas de riesgo y de compromiso - -

Avales y garantias concedidos - -
Avales y garantias recibidos - -
Compromisos de compra de valores - -

De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Compromisos de venta de valores - -

De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Resto de instrumentos derivados - -
Compromisos con socios o participes - -
Otros riesgos y compromisos - -

Otras cuentas de orden 9.641.454,10 3.168.749,14

Patrimonio total comprometido 7.736.068,92 1.650.000,00
Patrimonio comprometido no exigido 1.811.442,39 1.485.000,00
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 93.942,79 33.749,14
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
Deterioro capital inicio grupo - -
Otras cuentas de orden - -

9.641.454,10 3.168.749,14

A cierre del ejercicio 2023 el Fondo tiene desembolsado el 81,61% de su capital comprometido
hasta la fecha.

15. Ingresos financieros

El saldo del epigrafe “Ingresos Financieros Netos” a 31 de diciembre de 2023 asciende a 49.438,38
euros y, se corresponde a la remuneracion que el Fondo tiene con el Depositario, teniendo lugar los
importes de mayor impacto a finales del primer trimestre de 2023 y primer mes del segundo
trimestre, ascendiendo el importe total en las fechas senaladas a 42.841,69 euros.

A cierre del ejercicio 2023 se han obtenido rendimientos propios de las cuentas corrientes.
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16. Otros gastos de explotacion
El desglose del epigrafe de Otros gastos de explotacion es el siguiente:

2023 2022

Alquileres de inmuebles e instalaciones - -
Sistemas informaticos -
Servicios exteriores (4.369,99) -
Organos de gobierno (dietas, primas, etc.) - -
Costes de transaccion - -
Servicios bancarios y similares (1.970,62) (215,51)

Otros servicios profesionales independientes (180.053,72) (4.891,52)
Gastos por tasas de registros oficiales (3.954,29) (3.642,11)
Tributos - -

Otros gastos - -

(190.348,62) (8.749,14)

El Fondo delega en la Gestora la direccion y gestion de la misma. Por este servicio el Fondo abona
a la Gestora unas comisiones cuyos importes se calculan de acuerdo con las condiciones
establecidas en el Folleto informativo depositado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(C.N.M.V.), asi como, en el contrato de gestion suscrito.

a) Comision de estructuracion:

Como contraprestacion por los servicios prestados en el marco de la gestion de la estructuracion
del Fondo, la Sociedad Gestora percibié en el ejercicio 2022 (momento de constitucion) del Fondo
una comision de estructuracion fija de 25.000,00 euros.

b) Comision de gestion fija

Desde la fecha del cierre inicial, la Sociedad Gestora percibe del Fondo, como contraprestacion por
sus servicios de gestion y representacion, una comision de gestion fija que se calculara para cada
una de las clases definidas en el Folleto Informativo, aplicando un porcentaje sobre una base de
calculo, todo ello de conformidad con lo siguiente:

i. Desde la fecha de cierre inicial hasta la finalizacion del periodo de inversion, la Sociedad
Gestora percibira del Fondo la siguiente comision de gestion fija:

- Respecto de aquellos compromisos de inversion de las participaciones de Clase A1,
es decir, que sean inferiores a dos millones de ddlares (2.000.000,00 USD), una comision
de gestion fija 2,50% anual calculada sobre la base de los compromisos de inversion
suscritos por cada uno de los participes de dicha clase de participaciones, estén o no
desembolsados.

- Respecto de aquellos compromisos de inversiéon de las participaciones de Clase A1, es
decir, que sean inferiores a dos millones de ddlares (2.000.000,00 USD) e inferiores a cinco
millones de ddlares (5.000.000,00 USD), una comision de gestion fija del 2,20% anual
calculada sobre la base de los compromisos de inversion suscritos por cada uno de los
participes de dicha clase de participaciones, estén o no desembolsados.

- Respecto de aquellos compromisos de inversion de las participaciones de Clase A3, que
sean igual o superiores a cinco millones de ddélares (5.000.000,00 USD), una comision fija
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del 1,75% anual calculada sobre la base de los compromisos de inversion suscritos por cada
uno de los participes de dicha clase de participaciones estén o no desembolsados.

En su caso, en relacion con el periodo previo a la fecha de cierre inicial, se computara como base
para el calculo de la comision de gestion fija los compromisos de inversiéon (importe total
comprometido) suscritos por los participes con posterioridad a la fecha de cierre inicial, (debiéndose
proceder, en su caso, a la regularizacion de la comisiéon de gestion fija).

La base para el calculo de esta comision n o se minorara por las desinversiones, distribuciones a
los participes y reducciones del patrimonio del Fondo que se puedan dar durante el periodo de
inversion, sino que se mantendra estable durante dicho periodo conforme a lo expuesto
anteriormente.

ii. Tras la conclusion del periodo de inversion y hasta la liquidacion del Fondo, la Sociedad
Gestora percibira del Fondo la siguiente comision de gestion fija:

- Respecto de aquellos compromisos de inversion de las participaciones de la Clase A1, es
decir, que sean inferiores a dos millones de ddlares (2.000.000,00 USD), una comision de
gestion fija del 2,50% anual calculada sobre la base del capital invertido vivo existente el
primer dia habil de cada trimestre.

- Respecto de aquellos compromisos de inversion de las participaciones de la Clase A2, es
decir, que sean iguales o superiores a dos millones de dolares (2.000.000,00 USD) e
inferiores a cinco millones de délares (5.000.000,00 USD), una comision de gestion fija del
2,20% anual calculada sobre la base del capital invertido vivo existente el primer dia habil
de cada trimestre.

- Respecto de aquellos compromisos de inversion de las participaciones de la Clase A3, es
decir, que sean iguales o superiores a cinco millones de délares (5.000.000,00 USD) una
comision de gestion fija del 1,75% calculada sobre la base del capital invertido vivo existente
el primer dia habil de cada trimestre.

El calculo de la comision de gestion fija se producira el primer dia habil de cada trimestre, en ambos,
casos, la comision de gestion fija calculada conforme a lo expuesto antes se devengara diariamente
y se abonara por trimestres anticipados durante los cinco (5) dias naturales del trimestre en curso.
Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afo,
excepto el primer trimestre, que empezara en la fecha de cierre inicial.

La comision de gestion fija correspondiente a cada ejercicio que resulte de los calculos anteriores,
se reducira en un importe equivalente a las comisiones de gestion fijas de los vehiculos subyacentes
recibidas, y no compensadas, en los ejercicios anteriores.
Se entenderan incluidos en la comision de gestidn fija la remuneracion por todos los servicios
prestados por la Sociedad Gestora, sin perjuicio de aquellos gastos del Fondo encargado a terceros
distintos a la Sociedad Gestora que seran asumidos por el Fondo.

iii.  Comision de gestion a éxito
Como contraprestacion por sus servicios de gestion y representacion, la Sociedad Gestora percibira
del Fondo una comision de gestion a éxito compuesta por los importes resultantes de los dos tramos
siguientes:

- Primer tramo: el 20% del exceso de la plusvalia obtenida por los participes a partir de un
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multiplo sobre el patrimonio desembolsado por los participes del 1,25 veces y hasta un
multiplo de 1,40 veces.

- Segundo tramo: a partir de un multiplo sobre el patrimonio desembolsado por los participes
de 1,40 veces, la Sociedad Gestora percibira el 25% del exceso de la plusvalia obtenida por
los participes. A efectos aclaratorios, se deja constancia de que, en este supuesto, hasta el
multiplo de 1,40 veces la Sociedad Gestora percibira la comision de gestion a éxito prevista
en el tramo del parrafo anterior y, a partir de dicho multiplo, percibira el tramo de este punto.

El pago de la comision de gestion a éxito se producira a medida que se vayan produciendo las
distribuciones a los participes y de forma simultanea a tales distribuciones. No obstante, si una vez
llegada la fecha de liquidacion del Fondo, las cantidades que hubieran sido pagadas a la Sociedad
Gestora en concepto de comision de gestion a éxito que finalmente correspondiera conforme el
célculo establecido anteriormente, la Sociedad Gestora estara obligada a devolver al Fondo el
exceso.

c) Comisién de comercializacion
Como contraprestacion a los servicios de comercializacién de las participaciones del Fondo, la
Sociedad Gestora percibira directamente de los inversores, en el plazo de 15 dias naturales a contar
desde la entrada de los participes en el Fondo, una comision de comercializacion maxima del 1%
sobre el compromiso de la inversion.

17. Transacciones en moneda extranjera

Los importes de las transacciones efectuadas por el Fondo en moneda extranjera son los siguientes:

2023 2022
DESEMBOLSOS PARTICIPES 8.101.530,09 -
INGRESO FINANCIERO 40.044,96 -
DIFERENCIAS DE TIPO DE CAMBIO 282.366,77 -
COMISION DE GESTION 129.212,19 -
INVERSION 7.452.670,21 -
TRASPASOS 27.247,96 -
OTROS GASTOS 48.926,79 -

16.081.998,97 -

El saldo del epigrafe “Transacciones en moneda extranjera” a 31 de diciembre de 2023 recoge, la
entrada de nuevos participes y las inversiones en cartera efectuadas por el Fondo.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en la fecha de las transacciones.
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18. Impuesto sobre beneficios y situacion fiscal

El desglose del epigrafe de Deudores - Administraciones Publicas es el siguiente:

2023 2022

Impuesto sobre Sociedades 9.402,89 -
IVA - -
Otros (133,19) -
9.269,70 -

El desglose de los epigrafes de Acreedores y cuentas a pagar - Pasivos por impuesto corriente y
Acreedores y cuentas a pagar - Otras deudas con Administraciones Publicas es el siguiente:

2023 2022

Impuesto sobre Sociedades - -
IVA - -
IRPF 37,50 -
Organismos de la Seguridad Social - -
Otros - -
37,50 -

El desglose del epigrafe de Activos por impuesto diferido es el siguiente:

2023 2022

Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Deducciones y bonificaciones pendientes de utilizacién 23.485,70 8.437,29
Otros - -
23.485,70 8.437,29

Como consecuencia de la normativa fiscal vigente del Impuesto sobre Sociedades aplicable a el
Fondo, en los ejercicios 2023 y 2022 han surgido determinadas diferencias entre los criterios
contables y fiscales que han sido registradas como Impuestos diferidos de activo y de pasivo al
calcular y registrar el correspondiente Impuesto sobre Sociedades.

Los movimientos experimentados durante los ejercicios 2023 y 2022 en los saldos de los epigrafes
de Activos por impuesto diferido y Pasivo por impuesto diferido se muestran a continuacion:
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Activo Pasivo

2023 2022 2023 2022
Saldo al inicio del ejercicio 8.437,29 - - -
Ajustes de ejercicios anteriores - - - -
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 15.048,41 8.437,29 - -
Adiciones por A - - - -
Disminuciones por A - - - -
Traspasos y otros - - - -
Saldo al cierre del ejercicio 23.485,70 8.437,29 - -

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo tiene pendientes de inspeccion por las Autoridades Fiscales
todos los principales impuestos que le son de aplicacion desde los ultimos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo no se encuentra incurso en una inspeccion por parte de las
Autoridades Fiscales para todos los impuestos aplicables de los ejercicios anteriores

La conciliaciéon del resultado contable de los ejercicios 2023 y 2022 con la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

2023 2022

Resultado contable antes de impuestos (60.193,65) (33.749,14)
Diferencias permanentes - -
Otras - -
Compensacion de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Resultado contable ajustado (60.193,65) (33.749,14)
Diferencias temporales - -
Otras - -
Base imponible fiscal (60.193,65) (33.749,14)
Cuota integra (25%) (15.048,41) (8.437,29)
Deducciones y bonificaciones - -
Retenciones y pagos a cuenta (9.402,89) -
Otros - -
Cuota a ingresar 9.402,89 -

La composicion del epigrafe de Impuesto sobre beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias de
los ejercicios 2023 y 2022 es la siguiente:
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2023 2022

Cuota integra (25%) 15.048,41 8.437,29
Deducciones y bonificaciones - -

Impuesto sobre Sociedades corriente 15.048,41 8.437,29

Impuesto diferido de activo 8.437,29 -
Impuesto diferido de pasivo - -
Otros conceptos - -

23.485,70 8.437,29

Adicionalmente a los importes incluidos en el epigrafe de Impuesto sobre beneficios de la cuenta
de pérdidas y ganancias, el Fondo ha incluido en el epigrafe de Ajustes por valoracién en patrimonio
neto en los ejercicios 2023 y 2022 los conceptos e importes siguientes:

2023 2022

Valoracion cartera 1.664.886,59 -
Otros - -
1.664.886,59 -

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el detalle de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores pendientes de compensar en ejercicios futuros es el siguiente:

Ano de origen Euros
2022 33.749,14
2023 60.193,65

TOTAL 93.942,79

El Fondo ha activado los créditos fiscales derivados de estas bases negativas por compensar, en
base a las proyecciones fiscales elaboradas, las cuales se prevén ser compensadas en un plazo
inferior a 10 afios.
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19. Contingencias

Los saldos mas significativos del ejercicio 2023 esta compuesto por un lado por los desembolsos
de los participes y por otro lado de la inversion en la cartera del Fondo.

En referencia a la entrada de participes, durante el ejercicio 2023, se ha producido la entrada de 3
inversores al Fondo. El Fondo ha cerrado el ejercicio con un capital comprometido total de
9.547.511,31 euros (10.550.000,00 USD), del cual, se ha desembolsado durante el ejercicio el
81,61%.

El Fondo durante el ejercicio 2023, ha realizado 5 inversiones en 5 sociedades biotecnoldgicas que
sitan en EE.UU. Durante dicho ejercicio, la Sociedad Elicitio Therapeutics, una de las inversiones
del Fondo, ha salido a bolsa, cotizando en el mercado de valores.

20. Remuneraciones y saldos con los miembros del Consejo de Administracion

Los miembros del Consejo de Administracién del Fondo no han percibido remuneraciones brutas
en concepto de sueldos y salarios durante los ejercicios 2023 y 2022.

El Fondo ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y mejora del medio
ambiente y la minimizacién, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa
vigente.

21. Informacién sobre medioambiente

Las operaciones globales del Fondo se rigen por leyes relativas a la proteccion del medioambiente
("leyes medioambientales") y la seguridad y salud del trabajador ("leyes sobre seguridad laboral").
Los Administradores del Fondo consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

El Fondo ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y mejora del medio
ambiente y la minimizacién, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa
vigente al respecto. Durante el ejercicio no se ha considerado necesario registrar ninguna dotacion
para riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la
proteccion y mejora del medioambiente.

22. Hechos posteriores al cierre

Durante el periodo comprendido entre el cierre del ejercicio 2023 y la fecha de formulacion de las
cuentas anuales, , en concreto a fecha 26 de marzo de 2024, el Fondo ha recibido el desembolso
proveniente de la peticion de desembolso de capital a sus participes por importe total de 661.436,00
euros (716.305,00 USD) realizada el 12 de marzo de 2024.

23. Honorarios de auditores de cuentas
El importe de los honorarios pagados a Ernst & Young, S.L. por los servicios de auditoria de las
cuentas anuales del ejercicio 2023 del Fondo ha ascendido a un importe de 8.907,00 euros no

habiéndose prestado otros servicios en el ejercicio. El Fondo no ha pagado honorarios a otras
entidades bajo el nombre Ernst & Young, S.L. por otros servicios durante el ejercicio 2023.
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INFORME DE GESTION

1. Evolucion de los negocios y situacion del Fondo

NAVIS VB FUND I, F.C.R. (en adelante, el “Fondo”) es un fondo de capital-riesgo con una duracion
de seis (6) afios desde la fecha de su inscripcion en el Registro de Fondos de Capital Riesgo de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

Fue inscrita en la CNMV el pasado dia 25 de marzo de 2022 bajo el nimero 371 y con codigo ISIN
nimero ES0165926009.

Se trata de un patrimonio separado sin personalidad juridica perteneciente a 3 participes durante el
ejercicio 2023, cuya gestion y representacion corresponde a la sociedad gestora NAVIS CAPITAL
DESARROLLO, S.G.E.I.C, S.A,, la cual, ejerce las funciones de dominio sin ser la propietaria del
Fondo.

El domicilio social del Fondo se corresponde con el de la sociedad gestora, situado en 08008 de
Barcelona, Calle Corcega numero 302, 4° 22A.

El Fondo se constituyo el 2 de marzo de 2022 por parte de la sociedad gestoria, NAVIS CAPITAL
DESARROLLO, S.G.E.I.C, S.A,, con un capital comprometido inicial de 1.650.000,00 euros, del cual
fue desembolsado el 10,00% de su valor, es decir, 165.000,00 euros.

El objeto social principal del Fondo es la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de participacion,
no coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmico.

A 31 de diciembre de 2023 existen 5 inversiones, canalizadas a través de 5 compafiias (Astrocyte
y Chimeron Bio), se han hecho inversiones tanto a través de sociedades americanas como
directamente desde el Fondo.

NAVIS VB FUND |, FCR

Bio-Tecnologia

2 3 " 0 i | I . B o B
.’e|ICIO |nsp|rnq asfrécyte || ::}cn.mzmn bio
i pharma

1| E 1
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(1) Notas convertibles
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Durante el ejercicio 2023 el fondo ha obtenido la entrada de 3 participes siendo su capital
comprometido total de 9.547.511,31 euros (10.550.000,00 USD), los cuales durante el ejercicio
desembolsaron un total de 7.791.723,98 euros (8.610.000,00 USD) equivalente al 81,61% del
capital comprometido. Con la entrada de participes el Fondo realizé6 sus primeras inversiones,
cerrando el ejercicio con un total de 5 inversiones en diferentes sociedades estadounidenses de
biotecnologia, el importe total invertido durante el ejercicio asciende a 7.452.670,21 euros
(8.150.000,00 USD).

En el primer trimestre del ejercicio 2024, se espera que el mercado biotecnoldgico de capital riesgo
o (Venture Capital) de EE.UU experimenté un crecimiento y una actividad significativos, marcando
un solido comienzo de afo.

A nivel de sector se espera un crecimiento de la actividad del capital riesgo en Biotecnologia en
los EE.UU. consolidando la tendencia del ultimo trimestre de 2023 en el que las 20 empresas del
sector mas importantes recaudaron un total de 2.900 millones de ddlares.

En cuanto a la cartera se espera que las participadas desarrollen de forma favorable su plan de
negocio con los siguientes hitos en el corto plazo:

e Astrocyte Pharmaceuticals: se espera la aprobacion por parte de la Administracion de
Alimentos y Medicamentos de EE.UU. (FDA) de la solicitud de nuevo farmaco en
investigacion (IND) de Astrocyte.

e Inspirna esta en negociaciones de acuerdo de licencia con empresas farmacéuticas de
primer nivel para uno de sus proyectos en desarrollo para el cancer colorrectal avanzado o
metastasico.

e Chimeron Bio: tiene previsto completar su financiacién para avanzar en los estudios
oncoldgicos preclinicos y preparar la compafia para una Serie A

e Elicio Therapeutics: anuncia la publicacion de datos preclinicos que demuestran que la
terapia celular TCR-T en combinacion con la inmunoterapia anfifilica dirigida a ganglios
linfaticos mejora la funcién antitumoral y erradica los tumores sélidos.

¢ Nido Biosciences: la empresa espera disponer de datos de prueba de concepto de fase 2
en la segunda mitad de 2024 para uno de sus principales programas que trata la enfermedad
rara Atrofia Muscular Espinal y Bulbar.

La mayor parte del capital disponible se ha invertido durante el 2023, y durante el primer trimestre
del 2024, se ha completado la capacidad inversora del fondo con la inversion de 140.775,00 euros
(150.000,00 USD) en Therini Bio, empresa biotecnoldgica en fase clinica centrada en el desarrollo
de terapias dirigidas a la fibrina para tratar enfermedades neurodegenerativas inflamatorias y
retinianas.
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2. Empleados
El Fondo no ha tenido empleados durante el ejercicio 2023.
3. Medio ambiente

El Fondo no ha realizado actividades durante el ejercicio 2023 susceptibles de tener algun impacto
medioambiental.

4. Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio
Durante el periodo comprendido entre el cierre del ejercicio 2023 y la fecha de formulacion de las
cuentas anuales, , en concreto a fecha 26 de marzo de 2024, el Fondo ha recibido el desembolso
proveniente de la peticion de desembolso de capital a sus participes por importe total de 661.436,00
euros (716.305,00 USD) realizada el 12 de marzo de 2024

5. Actividad en materia de investigacion y desarrollo
El Fondo no ha llevado a cabo actividades de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2023.

6. Adquisicién de participaciones propias

No aplicable

7. Uso de instrumentos financieros
Dada la actividad del Fondo, el uso de instrumentos financieros se limita a la inversion en

sociedades cotizadas y no cotizadas, ajustando los objetivos y politicas de gestion de los riesgos a
los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente.
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