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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Participe de Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacion
por encargo del Consejo de Administracion de
Xesgalicia, Sociedad Gestora de Entidades de Inversidn de Tipo Cerrado, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Informe sobre ias cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacion
(en adelante, “la entidad” o “el Fondo”), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, €l estado de cambios en el patrimonio neto, el estade de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Rasponsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores de su Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacion, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la Nota 2.a)
de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidon sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espaia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
etica, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las cuentas
anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta
el control interno relevante para la formulacion por parte de los Administradores de la Sociedad
Gestara del Fondo de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que
sean adecuados en funcidn de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinién sobre la
eficacia del control internc de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas vy de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
Direccién, asi como la evaluacidn de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio v de la situacion financiera de Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en
tiquidacidn, at 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative
de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Deleitte, 5.L. Inscrita &n el Registro Mercaniil de Madrid, toma 13,650, seccidn 2% olio 188, hofa M-54414, inscripdidn 56°. CLF: B-79104453,
Comicitio social: Plza Pablo Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid,
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Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre el contenido de las Notas 1 y 2 de la memoria adjunta, en las que se
indica que con fecha 21 de diciembre de 2016 la Sociedad Gestora del Fondo (Xesgalicia, Sociedad
Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, $.A.U.) acordd la iniciacion de la ejecucién de la
disolucién y liquidacién del Fondo, En consecuencia, los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo han formulado las cuentas anuales adjuntas, siguiendo lo establecido en la Resolucion de 18 de
octubre de 2013 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC), sobre el marco normativo
de informacion financiera cuando no resulta adecuvada la aplicacion del principio de empresa en
funcionamiento. Esta cuestidn no madifica nuestra opinién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

£l informe de gestidon adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de
su Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicic 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién
distinta de la ob da a partir de los registros contables del Fondo.

AUDITORE=S

IHETITUTE 17 CERGRALS JURanos
IE CURNTAS BE ESFanA

DELOITTE, S.L.

o 2017 DA/I7IDODST
SELLO CORPORATIVO: 2600 EUR

Informe de auditor(a de cuentas sujeto
a la normativs de auditoria de cuentas
espaniols o internacional

.................................
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ADIANTE 2000, FONDO DE CAPITAL RIESGO, EN LIQUIDACIGN

BALAMCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 ¥ 20
{Eurgs)
ACTIVD Nota #.12.2016 H.12.2015 PASIYO Y PATRIMONID NETO Hota 31.52.2M6 3122015
AGTIVO CORRIENTE 10.470.333,21 T.037.0880,87| PASIVO CORRIENTE 34,865,89 96,641,07|
Efactive ¥ otros acti Bauid qul B 7.727126,10) 4,330, 740,45
Tesoreria 927.078,37 239.79045| Acreadores y cusntas a pagar - 5.493,00)
Orlres actives liguidos equivalentes £.800.047,73) 4.100.000,06| Qtros deudas con administraciones piblicas - 549300
Inversiones financleras a corte plazo 6 1.004.127,04 666.009,50| Deudas con dades vinculad; 1Myi2 £4.B65,59 9114507
Pre ¥ cridilas a amy 1.094.127,04 GO0.550,90
Inversiones an mmpresas del grupo y
asociadas a corto plaze 5 B36.546,19 #14.340,43
Instrumantas de patfimonic - 2.615,00] PASIVO NO CORRIENTE 111 [+ 102.526,34
Pré ¥ créditos a emy 836.546,19 811.724,43
Paripdificacionse 5 111.484,62 102,526,864/
Deudorey B10.533,38 1.216.910,89|
Dsudores varios 7 274.170,04 925.650,00/
Activos por impuasio comente 1¢ B3 355,84 291.260,89)
ACTIVO NO CORRIENTE B.257.034,01 10.134.462, 79/
Axtive por impueste diferide 10 1.6B2.26E,34| 1652, 769,19
Irversiones financieras a larga plazo & 4.026.000,00 5.116.000,00
Pré ¥ itos & emp 4.026.00000/ $.116.000,00 PATRIMONIO NETO 18.631.017.01 16.973.175.54
Fondos resmbolzablas 9 16.531.017.01 16.973.175,54|
Invarsiones sn empresas del grupo ¥ Capital escriturado 85.121.329.56
asociadas a large plazo 5 2.548.765,97 3.365.693,50| Reservas 119.102,95
Instruméntos de palrimons 44,470,397 34.77%.41| Resultades do ejercicios anleriores {60.267.250,97)
Prési, ycrédilos & 2.504.295,00 3330.814,18| Resultados del ejercicic 1.567.841,47
TOTAL ACTIVO 18727367 62| 1721?2.343,45! TOTAL PASIVO Y PATRIMONIC NETO 18.727.367,52
CUENTAS DE ORDEN:
OTRAS GUENTAS DE ORDEN: 137.€62.400,81 137.899.011,87
Patrimaonke 1olal compromstido ;-] 85.121.329.56 B5.121.329,56/
Pérdidas fiscales a campansar 10 52.561.071.25) 52,477 6821
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 157.500.019,87
Las notaz 1 2 14 descrilas an & Mamaria ¥ 103 Anexos 1y I aduntos forman parta integrants ded bal al 31 de diciernbre de 2016,
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CLASE 87

ADIANTE 2000, FONDO DE CAPITAL RIESGO, EN LIQUIDACION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015 (NOTAS 1 A 4}

(Euros)
Ejercicio Ejarcicio
Nota 2016 2015

lingresos financieros 1.292.543,13 1.604.907,78

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 12 1.292.543,13 1.604.907,78
L('5aaa;tu|:ts financieros - {65.699,37}

Intereses y cargas asimiladas 11 - {65.699,37)
Resultados y variaclonas del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto} 584.880,29 {1.076.220,84)

Resultados por enajenaciones 5 (2.360,00) 314.375,71

Deterioros y pérdidas 12 587.240,29 {1.390.596,55)
1Dtros resultados de explotacién (339.463,56) {364.592,28)

Commisicnes safisfechas 1" (339.463,56) (364.592,28)
IMARGEN BRUTO 1.537.959,86 98.395,29'
Otros gastos de explotacién 12 {9.617,54} {9.620,45)
|IRESULTADO DE EXPLOTACIGN 1.528.342,32 88.774,8
Otros resultados - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1,528.242,32 88.774,34|

Impuesto sobre beneficios 10 29.499,15 {1.345.214,20)]
|RESULTADO DEL EJERCICIO 1.557.841,47 {1.256.439,36))

Las notas 1 a 14 descritas en la Memoria ¥ los Anexos [ v Il adjuntos forman parte integrante de la
cuenta de pérdidas y ganancias correspondienie al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 8”°

ADIANTE 2000, FONDO DE CAPITAL RIESGO, EN LIQUIDACION

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015 (NOTAS 1 A 4)
{Euros)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Ejercicio Ejarcicio
2016 2013
|Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.557.841,47 (1.256.439,36)|
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a los participes - -
Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de Ingresos y gastos reconocidos 1.557.841,47 {1.256.439.36})

Las notas 1 a 14 descritas en la Memoria y los Anexos | y 1l adjuntos ferman parte integrants del estade
de ingresos vy gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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TRES CENTIMOS
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CLASE 8.

ADIANTE 2000, FONDO DE CAPITAL RIESGO, EN LIQUIDACION

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NET RRESPONDIENTES A L ERCICI
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 ¥ 2015 {(NOTAS 1 A 4)

{Euros)

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Resultados de Resultado
Ejercicios del
Capital Reservas Anteriores Elercicic Total
Saldos al 1 de enero de 2015 85.121.329,56 119.102,95 {63.299.731,83) {3.711.085,78) 18.229.614,90]
DHstribuckin del resuttado del ejercicio 2014 - - {3.711.085,78) 3.714.085,78 -
Total ingresos y gastos reconacidos - - - {1.256.439,36) {1.256.439,36)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 £5.121.329,56] 119.102,95 {67.010.817,61) {1.256.439,36} 16.973.175,54
Saldos al 1 de enero de 2016 85.121.329,56] 119.102,95 {67.010.817,81) {1.256.438 36} 16.973.175,54|
Dvstribucidn del resultado del ejercicio 2015 - - {1.256.439,36) 1.256,439,36 -
Total ingresos y gastoes reconocidos - - - 1.557.841.47 1.557.841,47
Saldos al 31 de diciembre de 2016 85_.1 21.329,56] 119.1@_222 [68‘25?.256,97) 1.557.841,47 18_»_531 017,01

Las notas 1 a 14 descritas en la Memoria y ks Anexos | y i adjuntos forman parte integrante del estado total de cambios en &) patrimaonio neto
comespondiente al gjercicic anual terminado 31 de dicismbre de 2016.
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CLASE 82 PR

ADIANTE 2000, FONDO DE CAPITAL RIESGO, EN LIQUIDACION

OM3029205

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015 (NOTAS 1 A 4)

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2016 2015
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 55.109,37 {5.534.283,16)
Resultado del ejercicic antes de impuestos 1.528.342,32 88.774,84
Ajustes del resultado- {1.877.423,42) {462.987,57}

Correcciones valorativas por deteriora 12 {587.240,29) 1.390.596,55

Resultados por bafas y enajenaciones de instrumentos financieros 5 2.360,00 {314.375,71}

Ingresos financieros 12 {1.292.543,13} {1.604.907,78)

Gastos financieros 11 - 65.609,37
Cambios en el capital comriente {18.329,55) (5.878.131,31)

Deudores y otras cuentas a cobrar {6.554,37} 1.347.790,86

Acreedores y otras cuentas a pagar {5.493,00} {15.670,65)

Otros pasivos corrientss (6.282,18) {7.210.251,52)
Otros flujos de efective de las actividades de explotacién 422.520,02 718.060,28

Pagos de intereses - {65.699,37)

Cobro de intereses 422.520,02 588.082 46

Cobros por impuesto sobre beneficios - 185.677.79

|FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 3.332.276,28 2.877.305,13
Cobro por desinversiones 3.332.276,28 2.877.305,13
Empresas del grupo y asociadas 1.158.597.78 2.072.839,07
Otros activos financieros 2.173.678,50 804,466,056
hFLUJOS DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION - -
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - -

Emision de instrumentos de patrimonio . -
AUMENTO /DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 3.387.385,65 {2.656.978.,03)
Efective o equivalentes al comienzo del a|ercicio 4.339.740,45 6.996.716,48
Efactivo o equivalentes al final del ejercicio 7.727.126,10 4.339.740,45

Las notas 1 a 14 descritas en la Memoria y fos Anexos | y | adjuntos farman parte integrante del estado de flujos de efectivo
cofrespondients al gjercicio anual terminado e! 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 82 € EURD

Adiante 2000, Fondo de Capital
Riesgo, en Liquidacién

Memocria correspondiente
al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

. Reseiia del Fondo

Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacian (en adelante “ef Fondo™) se constifuyd como fondo de
capital-riesgo el 4 de mayo de 1999 y se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Caplial - Riesgo, otras Entidades de Inversién Colectiva de tipe
cerrado y de sus sociedades gestoras y la Circular 11/2008, de 30 de diciembre asi como las modificaciones a
ésta introducidas en la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la Comision Nacional de Mercado de Valores, sobre
nommas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las Entidades de Capital - Riesgo.

En virtud de la autorizacién de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera del Ministerio de Economia y
Hacienda, &l Fondo fue inscrito en &l Registro Administrativo de Fondos de Capital - Riesgo de la Comisién
Macional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) con el nimera 19.

Su objeto social consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que
no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores. Las sociedades en las que el Fondo invierte son
pricritariamente las que encontrdndose en una situacién econdémica y/o financiera que haga peligrar su
supervivencia y siendo consideradas de interés para la Comunidad Auténoma de Galicia, pusdan seér viables.

Para el desarrollo de su objeto principal, el Fondo podra facilitar también préstamos participativos asi como otras
formas de financiacion, en este ultimo caso dnicamente a las sociedades participadas que formen parte del
cosficiente obligatorio de inversion. Asimismo el Fondo podra realizar (por medic de la Sociedad Gestora)
actividades de asesoramiento dirigidas a las empresas que consfituyen el objeta principal de su inversion, estén
o no participadas por el mismo.

El Fondo se constituye con una duracion indefinida. La direccion y administracion del Fondo estan encomendadas
a Xesgalicia, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, S.A.U. -en adelante, “la Socledad
Gestora™, domiciliada en Santiago de Compuostela, que figura insctita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Entidades de Inversion de Tipo Cerrado de la C.N.M.V. con el nimero 12.

Con fecha 21 de diciembre de 2016, ol Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora aprobé el traslado del
domicilio social a la ria Qurense, 6, Santiago de Compostela, con efectos 1 de febrero de 2017 {previamente el
domicilio social estaba ubicado en Santiago da Compostela, San Lazaro s/n).
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CLASE 87

Proceso de liquidacion def Fondo-

Con fecha 22 de septiembre de 2016, la Sociedad Gestora sometié a aprobacion por parte de su Consejo de
Administracion la disclucién vy aperiura del procese de liquidacion del Fondo, sujetas a diversas condiciones
suspensivas. Asimismo, con fecha 22 de septiembre de 2016, la Sociedad Gestora propuso la designacidn de
Xesgalicia, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, 8.A.U. como liquidadora del Fondo, tal
y como prévé el articulo 24 del Reglamento de Gestion del Fondo. Con fecha 21 de diciembre de 2016, ol Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora, acerdd la iniciacion de la ejecucion de la disolucion y liquidacion del
Fondo. Los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado las presentes cuentas anuales bajo dicho
contexto, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo, asi como la
valoracion de los aclivos y pasivos a dicha fecha que, en su caso, serian transmitidos por parte del Fondo durante
el mencionado proceso de liquidacion,

No obstante lo anterior, a fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales no se ha iniciado el proceso
efectivo de ejecucion de diversas actuaciones encaminadas a liquidar los activos que permanecen en el Fondao,
atendiendo a las circunstancias particulares de cada uno de ellos, lo cual supondrd gue, a juicio de los
Administradores la Sociedad Gestora del Fondo, el procesa de liquidacién no concluya durante el ejercicio 2017.

Bases de presentacidén de las cuentas anuales

a} Marco normativo de informacion financiera aplicable af Fondo-

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de la Saciedad Gestora de acuerdo con el
marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo, que es establecide en:

- Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

- Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion de las entidades de Capital - Riesgo asi como las
modificaciones a ésta introducidas en la Circular 4/2015, de 28 de octubre.

Plan General de Contabilidad aprobado por ef Real Decreto 1514/2007 y sus Adaptaciones sectoriales.

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

- Las resoluciones emitidas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas y, en especial, la
Resolucién de 18 de octubre de 2013, sobre el marco normativo de informacion financiera cuando no
resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa sn funcionamiento.

El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

El Plan General de Contabilidad (PGC), aprobade por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
establece, en la Primera parte del Marco Conceptual de la Contabilidad, entre sus principios contables
basicos, el principio de empresa eh funcionamiento, segun el cual “se considerara, salvo prueba en contrario,
que la gestidn de Ja empresa conlinuara en un futuro previsible, por lo que Ia aplicacion de los principios v
criterios contables no tiene ef proposito de determinar ef valor del patrimonip neto a efectos de su transmisién
glabal o parcial, ni el importe resultante en caso de liguidacion”. Dado que con fecha 22 de septiembre de
2016 la Sociedad Gestora acordé la iniciacion de la ejecucién de la disolucion v liguidacién del Fondo, no
resulta de aplicacidn el principio contable de empresa en funcionamiento en la formulacion de las presentes
cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 8~

b) Imagen fiel-

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de los registros contables del Fondo v se presentan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que le resulta de aplicacién y en particular con los
principics y criterios contables en &l contenidos, de forma que musestran [a imagen fiel del patimonio y de fa
situacion financiera del Fonde al 31 de diciembre de 2018 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo gue sé han generado durante el gjercicio terminado
en esa fecha.

En este sentido, habida cuenta de la degision de liquidacion del fondo {véase Nota 1), la valoracion de los
activos y pasivos sigue rigiéndose, con caréacter general, por el principio de devengo y las normas de registro
y valoracion de la Circular 11/2008 de la CNMV y del Plan General de Contabilidad, asi como por las
disposiciones particulares de la Resolucién de 18 de octubre de 2013 del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas, sobre &l marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principic
de empresa en funcionamiento, con el objetivo de que las cuentas anuales reflejen la imagen fiel del patrimonio
y la situacion financiera del fondo en un contexto de liquidacién, es decir, utilizando criterios tendentes a
mostrar los valores de realizacion de los activos, cancelacion de las deudas y, en su caso, reparto del
patrimonio resultante.

Las cuentas anuales del Fonde, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora el
29 de marzo de 2017, se encuentran pendientes de aprobacion por el Consejo de Administracion de la
mencionada Sociedad Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin cambios.

¢) Principios contables-

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido, a excepcion del principic de empresa en
funcionamiento, los principios contables y normas de valoracion descritos en la Nota 3. No existe ningdn
principic contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de fa incertidumbre-

En las cuentas anuales del Fonde se han utilizado estimacicnes realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la determinacidn del valor liquidativo de
los activos. Por su parte, al 31 de diciembre de 2015, basicamente, dichas estimaciones se referian
fundamentalmente a la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos,

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién dispenible al cierre
del gjercicio 2016, ¢s posible que acontecimientes que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
{al alza o a Ja baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.
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@) Comparacitn de fa informacién-

Las cuentas anuales se han preparade considerande que no resulta adecuada la aplicacion del principio de
empresa en funcionamiento (véase Nota 1) y por tanto la informacién relativa al ejercicio 2015 no es
comparable con la informacion contenida en las presentes cuentas anuales. Pese a que dicho criterio difiere
del aplicado en el ejercicio 2015, en €l gue se aplicaba el principic de empresa en funcionamiento, los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran que la utilizacién del valor de liquidacién come criterio
para las correcciones valorativas de las inversiones no ha tenide un impacte significativo en la determinacién
de dicho valor.,

f} Agrupacion de partidas-

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensidn, si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes Notas de la Memoria.

o) Cambios de criterios contables-

Durante el sjercicic 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015.

) Correccion de errores-

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015,

3. Nommas de registro y valoracién

En el marco de informacidn financiera en el que se formulan las presentes cuentas anuales, la valoracién de los
elementos patrimoniales esta dirigida a mostrar la imagen fiel de las operaciones tendentes a realizar los activos,
cancelar las deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante. En particular, €l criterio de valor neto realizable,
tal y como se define este concepto en el Marco Conceptual de la Contabilidad, se ha aplicado considerando el
escenario de “liquidacion” en el que se encuentra el Fonda. Por el contrario, en aquellos casos en los que si
contribuye al objetivo de imagen fiet el valor de liquidacion de los activos, se ha entendido como aquel importe que
se podria obtener, en fas circunstancias especificas en las que se encuentre el Fondo, por su venta u ofra forma
de disposicién, minorado en los costes necesarios para llevarla a cabo. En determinados ¢asos, como valor de
liquidacion se ha utilizado el equivalente al valor razonable menos los costes de venta.

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo
correspondientes a los gjercicios 2016 y 2015 han sido las siguientes:

a} Inversiones en empresas del grupo, mulfigrupo y asociadss-

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene ia entidad, tanto a corto como a largo plazo, en
empresas del grupo, multigrupo y asociadas.
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Se consideran “entidades dependienies” o "empresas del grupo” aquellas sobre las que el Fordo,
directamente, ¢ de forma indirecta a través de su Sociedad Gestora, tiene capacidad para ejercer control,
capacidad que se manifiesta, en general aungue no Unicamente, por la propiedad, directa o indirecta, de al
menos el 50% de los derechos politicos de las entidades participadas ¢, aun siendo inferior o nulo este
porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accionistas, se otorga al Fondo dicho control. Se entiende
por control el poder de gobernar las politicas financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener
beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o "empresas multigrupo” l0s que, no siendo entidades dependientss, estan
controlados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante
acuerdos confractuales en virtud de los cudles dos o mas entidades (“parifeipes”) participan en entidades
{“muttigrupo™), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decisién estratégica de
caracter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento unanime de todos los participes.

Las “empresas asociadas” son aquellas sobre las que el Fondo, directamente, ¢ de forma indirecta a través de
su Sociedad Gestora, tiene capacidad para gjercer influencia significativa, aungue no control o control conjunto.
En este sentido, se entiende que existe influencia significativa en la gestién de una empresa, cuando se
cumplan los siguientes requisitos:

1) Participacion en la empresa, y

2) Setenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de la participada,
sin llegar a tener el control.

Asimismo, la existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualguiera de las siguientes
vias;

- Representacion en &l consejo de administracion u drgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

- Participacion en los procesos de fijacidn de politicas;
- Transacciones de importancia relativa con la participada;
- Intercambio de personal directivo; o

- Suministro de inforrmacién técnica esencial.

Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion {directa o indirects) igual o superior al 20%
de los derechos de voto de la entidad participada.

i Clasificacion de las empresas del grupo, mulligrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas pueden ciasificarse, en caso que corresponda,
como capital inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas participaciones en compaiiias no
colizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran aquellas inversiones
comespondientes a entidades que, teniendo més de tres afios de existencia, no han obtenido resultados positives
durante un periodo de dos afios consecutivos en los Ultimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por
un experto independiente. Esta Ultima definicién no podra aplicarse transcurridos tres afos desde la inversion
inicial en el valor.
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#. Valoracion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y ascciadas se valeran inicialmente a su coste, que equivale
al valor razonable de |la confraprestacion entregada mas los costes de transaccidn que les sean atribuibles y, en
su caso, el importe de los derechos preferentes de suscripcidn y similares gue hubieran adquirido. Posteriormente,
se& valoran por su cosle menos, en su casc, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. El
importe de la correccion valorativa serd calculado como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable al menos al cierre de cada ejercicio. Salve mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta
clase de activos se toma en consideracién el importe recuperable tornando como referencia el valor de liquidacién
de los activos. Para determinar el valor liquidativo se ha utilizado el equivalente al valor razonable menos costes
de venta. Su valor razonable es el valor de las fransacciones recientes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En aquellos casos que no se hubiesen
producido fransacciones recientes representativas y salvo mejor evidencia, el valor razonable se determina
utilizando el criterio de patrimonio neto o valor teérico contable que corresponda alas inversiones en el patrimonio
neto de la entidad (o def grupoe consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas
de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacién a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

- Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo consolidable,
que s6lo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas ¢on pericdicidad
anual y se encuentren verificadas por experto independiente o, en caso de inmuebles, mediante tasacion
de una sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espaiia, y siempre
gue subsistan en el momento de la valoracién.

- Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada,
o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que s6le podran considerarse
como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido identificadas y calculadas en
el momento de la adquisicidn y subsistan en el de la valoracidn posterior y siempre que no se puedan
albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccién de capital social y otras
distribuciones a accionistas y paricipes, asi como el importe de venta de derechos preferentes de suscripeion o
la segregacidén de los mismos para gjercitarlos, cuyo valor se calcula aplicande alguna férmula valorafiva de
general aceplacion, disminuyen &l valor razonable de las participaciones en el capital de sociedades no cotizadas,
en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

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

El valor razenable de las inversiones también podra ser determinado mediante la aplicacion de otros modelos v
técnicas de valoracién generaimente aceptados en fa practica. Entre los modelos y técnicas de valoracion a utilizar
s& incluyen:

- Referencias al valor razonable de otros activos que sean susiancialmente iguales, mediante la aplicacion
de metodos v técnicas reconocidos.
- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

- Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.
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Los modelos y técnicas de valoracién empleados deberdn ser aprobados por el drgano de administracion de la
Sociedad Gestora y deberian estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso de datos
observables de mercado y ofros factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio,
limitando en todo fo posible el emplec de consideraciones subjstivas vy de datos no observables o confrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea e modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones, deberan tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter contingente
que puedan alterar o transformar el valor de las inversicnes de la entidad de capital-riesgo, desde el mismo
momento en que se originen o se tenga conocimienta de ellos y, en especial, los sigutentes;

- Los resultados significativamente inferiores ¢ superiores a los inicialmente proyectados que conduzcan a
una disminucion o apreciacion permanente del valor.

- La aparicion de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la necesidad
de obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o en empresas del
grupo.

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

- Ofros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizo la inversion y que determinen fehacientemente una valoracion
inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este punto.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modefos y técnicas de valoracion que utilice de manera
periddica, empleando como referencia en caso de gue estén disponiblas y resulten aplicables los precios basados
en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracion permitan determinar el valor razonable de la
inversion con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su ¢aso, o importe acumulado de las correcciones
valorativas por deteriorg,

No obstante, las plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacién del coste de la
inversion con su valor razonable, se regisiran en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de las
cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion se contabilizaran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Resultados y variacion del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversionas financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversién del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversién que estaria en la fecha de reversién si
no se hubiase registrado el deterioro del valor.

Para el caso da las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas gue sean clasificadas como capital
inicio, tal y como se define en ¢l apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo de Administracion de la
Sociedad Geslora certificando que se estd cumpliendo con el plan de negocic de la empresa, las correcciones
valorativas por deterioro, en su caso, se registrardn en el epigrafe "Deterioro capital inicio grupo” de las cuentas
de orden.

Los préstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del grupo, multigrupo y asociadas, como son los
préstamos participatives o cualquier ofra financiacidn que forme parte de su objeto social principal, se clasifican a
efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar” y se valoran en los términos que se establecen en
el apartado b) siguiente.
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b) Inversiones financieras: préstamos y crédifos a empresas-

La totalidad de las inversiones financieras de esta categoria que tiene el Fondo corresponden a préstamos
concedidos a empresas que se clasifican en el balance como “Préstamos y créditos a empresas”.

Estos activos se& valoran como "Préstamos y partidas a cobrar”, es decir, iniciaimente por su valor razonable, que
salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandase los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un ano se valoran a su valer
nominal. Al menos al cierre de cada ejercicio sl Fondo evalda la existencia de deterioros de las partidas a cobrar
que se calcula teniendo en cuenta los flujos futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado
en el momento del reconocimiento. Las corecciones valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen,
en su ¢aso, cOmo Un gasto o un ingreso en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras {neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta da pérdidas y
ganancias.

¢) Resto de activos financieros y pasivos financieros-

i Resio de activos financieros

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

- Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas cormrientes
bancarias o los depdsitos a la vista con vencimienio no superior a tres meses, siempre que no exista
riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestion normal de la tesoreria de
la entidad. Se clasifican a efectos de su valoraciéon como “Préstamos v partidas a cobrar”, {(véase Nota
B6).

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito vy cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas cen las
Administraciones Puablicas y los saldos pendientes de liquidar por venta de valores. Asimismo, incluye
los desembolsos exigidos a los participes, desde la fecha gue sean exigidos por el Fondo y hasta el
momento en que dichos desembolsos se hagan exigibles. Por dlfimo, incluye también los deudores que
han sido clasificados como dudosos, bien sea porgue su reembolso sea problematico o bien porque han
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo,
cuando sus emisores se hayan declarado en concurse de acreedores o se encuentren en situacion
irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar”
{véase apartado 3.b.). El potencial deterioro de los saldos deudcres se evalla, al menos, al cierre de
cada ejercicio.
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ji. Pasivos financieros

El resto de pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes
del balance:

- Débilos y partidas a pagar: Se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en
contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de
transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos financieros — Intereses y cargas
asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo.

- Pericdificaciones: recoge las cantidades que el Fondo percibe a cuenta de ventas futuras en virtud de
determinados pactos de recompra y que, atendiendo a un criterio de prudencia, los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran adecuado diferir hasta que la venta de la participacion sea efectivamente
realizada.

d) Bajs del balance de los actives y pasivos financieros-

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

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

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

2. §i ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficics asociados al activo financierc
transferido, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenide el control del mismo,
situacion gue se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

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

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la ohligacion se haya 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 contraprestacién
pagada (inciuido jos costes de transaccidn atribuibles y en la que se debe recoger asimismo cualquier activo
cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta de pérdidas y gananclas del gjercicio
en que tenga lugar,

e) Fondos reemboisables-

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el eplgrafe “Participes”™ del balance. Incluye los importes desembolsados por los
participes asi como los importes exigidos, recogiéndose los impories comprometidos y no exigidos en &l
eplgrafe “Patrimonio comprometido no exigido™ de las cuentas de orden. Adiciohalmente, las aportacicnes
exigidas y no desembolsadas se registran en el epigrafe “Deudores” del balance.
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f) Reconocimiento de ingresos y gastos-

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

- Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de aclivos financieros devengados con posterioridad al momente de la
adquisicion se reconocen, en su ¢aso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reccnocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare sl derecho a recibiro.
En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la préxima revision
del tipo de refersncia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

- Comisiones y concepfos asimilados

Las comisicnes de gestion, asi como cfros gastos de gestion necesarios para &l desarrollo del Fondo se
registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Otros resultados de explotacidon — Comisiones satisfechas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros
mantenidos para negociar, no realizado o realizado, se registra en los epigrafes “Resultados y variaciones
del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) — Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros™ y “Resullados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto)’, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y
ganancias del Fondo.

- Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

g} Impuesto sobre beneficios-

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconeccer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esté constituido por el gasto o ingrese por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, oiras ventajas
fiscales no utillizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y ne
teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exisia, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por |a diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se considerarén diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio. En el contexto de liquidacién, el Fondo dara
de baja los activos por impuesto diferido salve que resulte probable que pueda disponerse de ganancias
fiscales en la liquidacion que pemmitan su aplicacion.
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De acuerdo con la legislacion vigente, las bases imponibles generadas en un ejercicio pueden compensarse
a efectos impositivos con los beneficios de los gjercicios siguientes, con ciertas limitaciones, si bien, el importe
final a compensar por dichas bases imponibles negativas pudiera ser modificade como consecuencia de la
ingpeccidn fiscal de los ejercicios en que se produjeron.

En cada cierre se evalian los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconccimiento en la medida en que pase a ser probable su
recuperacion con beneficios fiscales futuros. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su ¢aso, se
registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

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

1. Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y participaciones, segun el
afoc de transmision computado desde el momento de la adquisicion. Dicha exencion sera del 99% desde
¢l inicio del segundo afic y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoguinto no
se aplicara exencién, salvo las excepciones establecidas en la normaliva fiscal vigente. En el caso de que
la entidad participada acceda a cotizacion en un mercado de valores regutado en Directiva 2004/39/CEE
del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacidn de la exencién quedara
condicionada a que la Sociedad proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada
en un plazo no superior a tres afos, contados desde la vigente fecha en que se hubiera producido la
admision a colizacion de esta Ultima.

2. Deduccitn del 100% de los dividendos y, en general, de las participaciones en beneficios percibidos de las
sociedades que la Entidad de Capital - Riesgo promueva o fomente, cualquiera gque sea el porcentaje de
participacién y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones, con la excepcion de las sociedades
participadas radicadas en paraisos fiscales.

3. Deduccitn de las rentas integradas en la base imponible del sujeto pasivo originadas por la transmisidn de
valores representativos del capital. El importe de la deduccion se corresponde con el incremento neto de
los beneficios no distribuidos durante el tiempo de tenencia de la participacidn transmitida con el limite de
las rentas computadas.

La ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impussto sobre Sociedades establece, entre ofros aspeclos, la
reduccion en dos affos del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades, de forma que dicho tipe
ha quedado establecido, para el periodo impositivo gque comenzo el 1 de enero de 20186, en &l 25%.

Estado de cambios en el patrimonifo neto-

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

Estado de ingresos v gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resuitados en la cuenta de pérdidas vy ganancias del gjercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimenia neto.
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Por tanlo, en este estado se presenta, en su caso:
a)} Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b} Los ingresos y gastos que, segun lo requeride por las nommas dé valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Fondo.

c} Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas de
valoracion adoptadas.

d) El efecto impositivo corespondiente, en su caso, a las letras b} y ¢) anteriores.

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

Estado total de cambios en el patrimonio nefo

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

a) Total ingresos vy gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, ef total de las partidas regisiradas en el
estado de ingresos y gastos raconccides anferiermente indicadas.

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

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

Estado de flujos de efectivo-
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

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

= Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asi como otras
actividades que ne pueden ser calificadas como de inversion o da financiacion.

= Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion o disposicion por ofros medios de aclivos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

=  Actividades de financiacién: aclividades que producen cambios en el tamafo y composicion del
patrimonio neta y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacian.
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4.  Distribucid licacién del resultado

La propuesta de distribucion del resultado del Fondo correspondiente al ejercicic 2016, que el Consejo de
Administracién de su Sociedad Gestora aprobara, asi como la aplicacion aprobada por el mismo en relacién con
el ejercicio 2015, son las siguientes:

Euros
2016 2015

Base de reparto:
Resultade del ejercicio 1.557.841,47 | (1.256.439,36)

Distribucién/Aplicacion:
Resultados de gjercicios anteriores 1.557.841,47 | (1.256.439,36)

1.557.841,47 | (1.256.439,36)

5. Inversiones en empresas del grupo y asociadas

La composicion de este epigrafe del balance atendiendo a su clasificacién, a su naturaleza, a su moneda de
contratacion y a su cotizacion (sdlo aplicable a instrumentos de patrimonio), para los ejercicios 2016 y 2015 es la

siguiente:
Euros
2016 2015

ActivoNo Active Activo No Activo

Corriente Corriente Corriente Corriente
Clasificacidn:
Instrumentos de patrimonio 44.470.97 - 34,779,41 2.616,00
Préstamos y partidas a cobrar 2.504.295,00 838.546,19| 3.330.914,18 811.724,43

2.548.765,97 838.546,19 3.365.693,59 814.340,43

Por naturaleza:

Entidades del grupo y asociadas 44.470,97 - 34.7719,41 2,616,060

De las que capital inicio - - - -

Préstamos y partidas a cobrar 2.504.295,00 838.546,19) 3.330.014,18 811.724 43
2.548.765,97 838.546,19 3.365.693,59 814.340,43

Por moneda:

En euros 2.548.765,97 838.546,19| 3.365.693,59 814.340,43

En moneda extranjera - - - -
2.548.765,97 838.546,19| 3.365.693,59 814.340,43

Por cotizacion:
No cotizados 44.470,97 - 34.779,41 2.616,00
Cotizados - - - -

44.470,97 - 34.779,41 2.616,00

13



CLASE 8.

Instrumentos de patrimonio:

0M39029219

El movimiento que se ha producido en este epigrafe del balance durante los gjercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

Efercicio 2016-
Euros
Saldo Saldo Cortlo Largn
Inicial Dotaciones Retiros Final Plazo Plazo

Capital desarrollo-

Autocares Antonie Vazquez, S.A. 2830710 - - 28.307,10 - 28.307,10
Avigan Granjeros Pontevedreses, S.A. 721.210,00 - (721.210,00) - - -
Charaa, 5.L. 19999477 - 199.994.77 199.9%4,77 -

Sacos Théricos de Papel, Lda. 450.000,0H - - 450.000,00 - 450,000,060
Graficas del Noroeste, S.A. 900994 (1) - 999,994 .00 ©99.994,00 -
Telecnor, S.L. 96.000,00 - 96.000,00 96.000,00 -
Equipamientos Europeos 2005, 5.4, 12.120,00 - - 12.120,00 12.120,00 -
Sempre Cinema Prodocions, S.E, 56,700,00 (56.700,00} - - -

Acios Galegos, S.L. D30.000,00 - S00.000,00 HHY. 000,00 -
Sepundad Gallega Nosa Tema, 5. A. 281.574,17 - 28157417 - 281.574,17
Géneros de Punto Montoto, 5.A. 104,04} - - 100,00 - 100,00
Grupo Ta'.mcga, S.L. 124000 00015 - - 1.200.000,00 120,000,060 -

Tatal instrumentos de patrimonio 4.946.000,04 b {777.910,000| 4.168.090.04| 340810877 759.281,27
Deteriaore de valor {4.908.604,63) {6.363 34) T791.348,90] (4.123.619,07)] (3.408.108,77)| (715.510,30)
Total capital desarrollo 3739541 44.470,97 - 44.470,97
Total instrumentos de patrimonio 37.395.41 44,470,997 - 44.470.97
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Ejercicio 2015-
Euros
Saldo Saldo Corto Largo
Inicial Dotacioties Retivos Final Plazo Flazo
Capital inicio-
Aprupacitn de Cooperativas Licteas, SL. 640.000,00 - {649.000,00) - - -
Total instrumentos de pattimonio 640.000,00 - {640.000,00) - . -
Total capital inicio 640.000,00 - - -
Capital desarroflo-
Autocares Antonio Vazquez, 3.A, 28.307,10 - 28.307,10 - 28.307,10
Avigén Granjeros Pontevedreses, S.A. 721.210,00 - - 721.210,00 721.210,00 -
Charoa, 8.L. 199.994,77 - - 199.994,77 199,994, 77 -
Hidrofersa Fabrica de Chavin, S.L. 209.962,00 - £209.962,00) - - -
Sacos [béricos de Papel, Lda. 450.000,00 - - 4:30.000,00 - 450.000,00
Graficas del Noroeste, 8.A. 999,994 00 999994 00 999.9%4,00 -
Telecnor, S.L. 26.000,00 - - 26.000.00 96.000,00 -
Equipamientos Europecs 2043, 5. A, 12.120,00 - - 12.120,00 12.120,00 -
Sempre Cinema Produciéns, S.L. 56.700,00 - - 56.700,00 - 56.700,00
Acios Galegos, S.L. 900.000,00 - - 900.000,00 200,600,00 -
Cablerias Auto, S.L. 600.000,00 (600.000,00) - - -
Caramele Gestion, 5.L. 10,00 (10,00) - -
Galega de Economia Social, S.L. 600.000,00 - (600.000,00) - - -
Scguridad Gallega Nosa Terra, S.A. 2R1.574,17 - - 2B1.574,17 - 281.574,17
Géneros de Punto Montoto, S A 1(H),(H) - - 100,00 - 100,00
Giupo Tamepa, S.L. 1.200.000,00 - - 1.200.000.00 | 1.200.000,00 -
Tota! instrumentos de patrimanio 6.355.972,04 - (1408.972,00)| 4.946.000,04| 412931877  816.68127
Deteriore de valor (5.220.112,92)y] (106292786 417.801,05) (4.908.604,63) | (4.126.702,77) (781.901,26)
Total cupital desarrollo 1.135.859,12 3739541 2.616,00 34,779.41
Total instrumentos de patrimonio 1.775.859.12 3739541 2.416,00 34,779.41

En los Anexos | y Il de esta memoria se incluye informacién de dichas sociedades, indicandose el porcentaje de
participacion, directa e indirecta, y otra informacion relevante.

El Fondo tiene formalizados contratos de recompra con todas las sociedades en las que tiene paricipacion. El
precio de recompra se establecera como el mayor entre un importe minimo garantizado y otros parametros que
dependeran de la evolucion patrimonial de cada inversion hasta la fecha de vencimiento establecida en cada
compromiso. La mayor parte de los compromisos de recompra establecen que las sociedades participadas
deberan pagar una cantidad anual al Fondo a cuenta del precic de la desinversion en las fechas de vencimiento
de los compromisos. Las cantidades percibidas por el Fondo por este concepto se registran en el epigrafe
"Periodificaciones” del Pasivo no corriente del balance {véase Nota 3.c). Las sociedades que, al 31 de diciembre
de 2016 y 2015 habian efectuado pagos a cuenta por este concepto son Autocares A, Vazquez, SA.,
Equipamientos Europeos 2005, S.A., Graficas del Noroeste, S.A., y Grupo Tamega, S.L.

Durante el ejercicio 2016 y una vez concluida la liquidacion y posterior extincion de la sociedad Avigan Granjeros
Pontevedreses, el Fondo ha procedido a dar de baja la participacién por importe total de 721.210 euros al
considerarlos definitivamente irrecuperables. Los saldos dados de baja habian sido deteriorados en su totalidad
en gjercicios anteriores.
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Con fecha 22 de diciembre de 2016, el Fondo formalizo la venta de la totalidad de las participaciones que poseia
en la sociedad Sempre Cinermna Producidns, S.L. a la sociedad Abanca Corporacidn Industrial v Empresarial, S.L.,
por importe de 54.340,00 euros. La mencionada operacién generd una pérdida de 2.360,00 eurcs, que se registré
en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) —
Resultados por engjenaciones” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio,

Con fecha 16 de abril de 2015, en ejecucion del compromiso de recompra formalizado el 19 de abril de 2005, se
formalizo la desinversion total de la participacidon que ostentaba el Fondo en la sociedad Hidrofersa Fabrica de
Chavin, S.L. mediante la venta de 3.442 participaciones por un importe de 295.426,86 euros, de los gque, en
ejercicios anteriores, habian sido abonados en concepto de anticipo a cuenta de desinversion 66.327.44 euros,
desembolsandose la cuantia restante a la fecha de fomalizacion de la desinversion. Por su parte, con fecha 24
de abril de 2014, y en virtud del compromiso de recompra mencionado anteriormente, el Fondo formalizé la venta
de 1.476 participaciones de la misma sociedad por un importe de 126.685,08 euros da los que, en gjercicios
anteriores, habla sido abonado en concepto de anticipo a cuenta de desinversién un importe de 28.442,58 euros,
desambaolsandose |a cuantia restante a la fecha de la formalizacidn de la desinversion.

Con fecha 13 de noviembre de 2015, el Fondo formalizé la venta de la totalidad de las participaciones que paseia
en la sociedad Agrupacion de Cooperativas Lacteas, S.L. a la sociedad Sodiga Galicia, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A. cuyos activos son gestionados por la Sociedad Gestora del Fonde, El precio de venta coincide con
el valor neto de la participacion de forma que esta operacion no ha generado resultade alguno para el Fondo. La
participacién det Fondo en Agrupacion de Cooperativas Lacteas, S.L. habia sido adquirida con fecha 26 de
noviembre de 2014 mediante la suscripcién de £.400,00 participaciones por importe de 640.000,00 eurcs, al
amparo de |la ampliacién de capital por compensacion de créditos aprobada por la Junta General de dicha sociedad
al 31 de octubre de 2014. El desembolso se realizé mediante la compensacion parcial del préstamo participativo
concedido en ejercicios anteriores a la mencicnada sociedad. Como resultado de esta suscripcién, el Fondo
adquirié un porcentaje de participacion del 15,02% en el capital social de Agrupacién de Cooperativas Lacteas,
S.L. Asimismo, y en la misma fecha, se formalizé el compromisc de recompra de la totalidad de las participaciones
propiedad del Fondo estableciéndose la fecha de recompra en el 1 de diciembre de 2020. En virtud de este pacto
de recampra, |la sociedad participada debia abonar al Fondo la cantidad de 44,640 euros anuales en concepto de
anticipos a cuenta de desinversion a partir del 31 da diciembre de 2015.

Con fecha 13 de noviembre de 2015, el Fondo formalizd la venta de la totalidad de las paricipaciones que poseia
én Galega de Economia Social, S.L. a la sociedad Sodiga Galicia, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. cuyos activos
son gestionados por la Sociedad Gestora del Fondo, por importe de 600.000,00 euros de los cuales, 202.935,35
euros se confiesan recibidos por el Fondo, en compensacion de los anticipos de desinversidon cobrados en
sjercicios anteriores cuyo importe se traspaso a la parte compradora. En censecuencia, la mencionada operacion
no ha generado resultado alguno para &l Fondo.

Con fecha 4 de diciembre de 2015, el Fondo formalizé la venta de la totalidad de las participaciones que poseia
en Cablerias Auto, S.L. a la sodiedad Sodiga Galicia, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. cuyos activos son
gestionados por la Sociedad Gestora del Fondo, por importe de 762.800,00 euros de los gue, en ejercicios
anteriores, habia sido abonado en concepto de anticipo a cuenta de desinversion un importe de 88.220,00 suros.
La mencionada operacién generd una plusvalia de 251.020,20 euros, que se registrd en el epigrafe “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones”
de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015.
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A continuacion, se preserdan los resultados generados como consecuencia de las bajas de participaciones en
empresas asociadas durante los ejercicios 2016 y 2015, que se registran en el epigrafe "Resultados y variaciones
del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neteo} — Resultados por enajenaciones™ de las cuentas

de pérdidas y ganancias:

Euros
2016 2015
Sempre Cinemna Produciéns, S.L. (2.360,00) -
Hidrofersa Fabrica de Chavin, S.L. - 63.355,71
Cablerias Auto, S.L., - 251.020,00
Total (2.360,00)| 314.375,71

Préstamos y partidas a cobrar:

A continuacion, se presentan los datos mas relevantes de los préstamos participativos concedidos por el Fondo

al 31 de diciembre de 2016 y 2015:

Al 31 de diciembre de 2016-

Euros
Largo Plazo Corto Plazo
Afio
Moneda | Vencimiento {Capital Capital Intereses Total

Autocares Antonio Vizquez, S.A. (*} Euros 2019 1.087.500,00 725.000,00 - 1.812.500,00
Seguridad Gallega Nosa Terra, S.A. N* 3 Euros 2019 857.188,00 65.102,00 | 11.048,85 933.338,85
Géneros de Punto Montoto, S.A. N° 1 Euros 2025 913.000,00 129.000,00 - 1.042.000,00
Grupo Tamega, S.L. Euros 2017 - 150.000,00 - 150.000,00
Géneros de Punto Montoto, S.A. N°3(*) | Euros 2017 - 440.000,00 - 440.000,00
Equipamientos Europeos 2.005, S.A.N*1 | Euros 2018 150.000,00 370.000,00 - 520.000,00
Equipamientos Euwropeos 2.005, SA N"2 | Euros 2018 2(1.000,00 460.000,00 - 660.000,00
Gréficas del Noroeste, S.A. Euros 2018 124.000,00 144.000,00 - 268.000,00
Agrupacion de Cooperativas Lacteas, SL. | Euros 2019 960.000,30) 640.000,00 - 1.600.000,00
Martinez Otero Contract, S.L. (*) Euros 2017 - 47.050,00 878,16 47.928,16
Total préstamos concedidos 4.291.688001 3.170.152,00( 11.927,01 7.473.767,0t
Deterioro valor (1.787.393,00) | (2.343.532,82) - {4.130.925,82)

Total 2.504.295,00 $26.615,18| 11.927,01 3.342.841,19

{*) Préstamos con garantia hipotecaria.
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Al 31 de diciembre de 2015-

Euros
Largo Plazo Carto Plazo
Afio
Moneda | Vencimiento Capital Capital Intereses Total

Autocares Antonio Vizquez, S.A. (*) Euros 2019 1.812.500,060 725.000,00 - 2.537.500,00
Seguridad Gallega Nosa Terra, S.A. N°3 Euros 2019 922.290,00 65,102,060 | 10.466,81 997.858.81
Géneros de Punto Montote, 5.A. N° 1 Euros 2025 1.042.000,00 129.004,60 - 1.171.000,00
Grupo Tamega, S.L. Euros 2017 150.000,00 210.600.60 - 360.000,00
Géneros de Punto Montoto, S.A. N° 3 (*) Euros 2017 440.000,00 440.0600,00 - 8£0.000,00
Equipamientos Europeos 2.005, 5.A. N* 1 | Euros 2018 520.000,00 370.000,00 - £90.000,00
Equipamientos Europgos 2.005, S.A. N°2 | Euros 2018 660,000,00 460.600,00 - 1.120.000,00
Graficas del Noroeste, 5.A. Euros 2018 268.000,00 144.000,00 - 412.000,00
Agrupacion de Cooperativas Lacteas, S.L. | Euros 2019 1.600.000,00 640.000,00 | 2207597 2.262.075,97
Martinez Otero Contract, S.L. (*) Euros 2017 47.050,00 135.300,00 |  3.881,65 186.231.65
Total préstamos concedidos 7.40L.840,00 | 3.318402,00| 36.42443| 10.816.066,43
Deterioro valor (4.130.925,82) | (2.543.102,00) - (6.674.027,82)

Total 3.330.914,18 775.300,00 | 36.424,43 4,142.638,61

(*) Préstamos con garantia hipotecaria.

Con fecha 4 de noviembre de 20115, el Fondo cedid 599.892,55 euros del nominal pendiente de cobro del préstamo
concedido en gjercicios anteriores a la sociedad Martinez Otero Contract, S.L. La beneficiaria de la cesion fue la
sociedad Sodiga Galicia, Sociedad de Capital Riesgo, 5.A., cuyos activos son gestionados por la Sociedad
Gestora del Fondo. En la misma fecha, el Fondo y la sociedad Martinez Oterc Confract, S.L. formalizaron una
escritura de novacidn de las condiciones del préstamo para adecuar el cuadro de amortizacién al importe nominal
resultante a la fecha, que ascendia a 250.000,00 euros, manteniéndose inalteradas el resio de las condiciones
iniciales,

Los movimientes de las correcciones de valor asociadas a los préstamos participativos durante los gjercicios 2016
y 20115 han sido los siguientes:

Euros
2016 2015
Salde al inicio: 6.674.027,82| 22.554.961,11
Bajas - (12.274.503,29)
Traspasos (Nota 7) (2.543.102,00) | (3.606.430,00)
Saldo al cierre: 4.130.925,82 6.674.027,82

Las cuotas de los préstamos que el Fondo dlasifica como de dudoso cobro se reclasifican a la cuenta “Deudores
de dudoso cobro”, incluida en el epigrafe "Deudores” del balance, junio con las correcciones de valor que habian
sido registradas. Los fraspasos indicados en el detalle anterior corresponden a reclasificacienes de este tipo.
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El detalle de los vencimientos a large plazo de los préstamos participativos mantenidos por el Fondo a 31 de
diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
Vencimientos: 2016 2015
2017 - 3.170.152,00
2018 2.033.102,00 2.033.102,00
2019 1.603.586,00 1.603.586,00
2020 129.000,00 129.000,00
2021 y siguientes 526.000,00 526.000,00
Total 4.291.688,00 7.461.840,00

Los ingresos registrados por el Fondo durante el ejercicio 2016 por el devengo de intereses asociados a los
mencionados préstamos participativos han ascendido a §90.982,13 euros (634.951,64 eures durante el gjercicio
2015) (véase Nota 12), que figuran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Del importe total devengado, al 31 de
diciembre de 2016 quedaban pendientes de cobro intereses por importe de 11.927,01 euros {36.424,43 euros al
31 de diciembre de 2015).

Coeficiente de inversién y concentracion:

A fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales el Fondo se encuentra en proceso de liguidacion (véase
Nota 1}, por lo que, en lo relativo a coeficientes de inversién y concentracion, el Fondo no esta sujeto a control por
parte la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Segin &l articule 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable del Fondo
{entendide como el importe del patrimonio neto, méas los préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes
netas del efecto impositivo) se debera mantener en:

a) acciones y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentre de su ambite de actividad
principal;

b} préstamos participativos a empresas que se¢ encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya
rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula
si la empresa no obtiene beneficios;

c) otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal,
hasta el 30 % del total del activo computable;

d} acciones y participaciones de entidades de capital-riesgo.
Al 31 de diciembre de 2015 el Fondo no cumplia con el coeficiente anteriormente mencionado.

Segin el articulo 15 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo v sus
sociedades gestoras, el Fondo podra invertir el resto de su activo, entre otros instrumentos, en participaciones en
el capital de empresas distintas de las que son objeto de su actividad, incluidas las participaciones de institucionas
de inversién colectiva. El Fondo cumplia con este coeficiente de libre disposicion al 31 de diciembre 2015.
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Segun el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus
sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir mas del 25% de su activo computable en el momento de la
inversién en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. El
Fondo cumplia con este limite al 31 de diciembre de 2015.

Inversiones financieras

La composicion de estos epigrafes del balance atendiendo a su dlasificacion, a su naturaléza y a sumoneda de
contratacion, al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es la siguiente:

Euros
2016 2015
Activo No Activo Activo No Activo
Corriente Corriente CorTiente Corriente
Clasificacion:
Préstamos y partidas a cobrar 4.026.000,00) 1.094.127,04] 5.116.000,00 666.888,90
4.026.000,00) 1.094.127,04] 5.116.000,00 666.888,90
Naturaleza:
Préstamos v créditos a empresas 4.026.000,00 1.094.127.64]  5.116.000,00 666.888,90
4.026.000,00] 1.094.127,04] 5.116.000,00 666.888,90
Moneda:
En euros 4.026.000,00 1.094,127,04]  5.116.000,00 666.888,90
4.026.000,00) 1.094.127,04 5.116.000,00 666.888,90
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A continuacién, se presentan los datos més relevantes de los préstamoes y partidas a cobrar concedidos por el
Fondo a 31 de diciembre de 2016 y 2015:

Al 31 de diciembre de 2016-

Euros
Afio Largo Plazo Corto Plazo
Moneda | vencimiento Capital Capital Intereses Total

Adega Condes de Albarei, S.AU. Euros 2018 360.000,00 680.000,00 - 1.040.000,00
La Region, S.A. Euros 2021 1.010.607,24 320.000,00 - 1.330.607,24
Einsa Print, S.A. Euros 2019 3.491.136,59 - 7.127.66 3.498.264.25
Puerto de Celeire, S.A Euros 2020 2.650.000,00 300.000,00 - 2.950.000,00
Alimentos Lacteos, $.A, N°2 Euros 2018 30.000,00 494.000,0:0 - 524 000,00
Alimentos Lacteos, S.A. N° 3 Euros 2018 105.947.00 105.944,00 - 211.891.00
Alimentos Lacteos, 5.A. N° 4 Euros 2018 60.000,00 180.000,0:) - 240,000,00
Etiem Textil, §.L.'? Furos 2018 20.000,00 196.000,00 - 216.000,00
Now by Maria Freyre, S.L. & Euros 2008 10.000,00 58.000,00 - 63.000,00
Construccines Canosa, S.L.4" Euros 2018 30.000,00 114.006,00 - 144.000,00
Fabrica de Cerdmica Sargadelos, 8.L. Euros 2035 90r7.750,00 - = 907.750,00
Conservas Lago Paganini, S.L. Euros 2018 86.000,00 92.000,00 999,38 178.999,38
Deterioro valor {4.735.440,83) | (1.453.944,00} - (6.189.384,83)

Total 4.026.000,00 | 1.0%6.000,0¢ 8.127.04 5.120.127,04

(") Préstamos con garantia hipotecaria.
Al 31 de diclembre de 2015-
Euros
Afio Largo Plazo Corto Plazo
Moneda | vencimiento Capital Capital Intereses Total

Talleres Anbla, §.L. " Euros 2016 - 50.000,00 - 50.000,00
Adega Condes de Albarei, S.AU. Euros 2018 1.040.000,00 630.500,00 1.720.000,00
La Region, 3. A. Euros 2021 1.330.607,24 320.000,00 - 1.650.607,24
Formoso Estructuras Metalicas, S.L. Euros 2016 - 100.600,00 - 100.000,00
Einsa Print, S.A. Euros 2019 3.491.136,59 - 8.24538 3.499.381,97
Puerto de Celeiro, S.A. Euros 2020 2.950.(00,00 100.600,00 - 3.0650.000,00
Alimentos Lacteos, S.A. N" 2 Euros 2018 524.000,00 494.000,00 - 1.018.000,00
Ahmentos Lacteos, 5.A, N* 3 Euros 2013 211.891,00 105.944,00 - 317.835,00
Alimentos Lacteos, S.A. N° 4 Euros 2018 240.000,00 180.600,00 - 420.000,()
Etiem Textil, S.L. Euros 2018 216.000,00 196.000,00 - 412 000,00
Now by Maria Freyre, S.L. OV Euros 2018 68.000,00 58.000,00 - 126 000,00
Construccines Canosa, S.L. Euros 2018 144.000,00 114.000,00 - 258.000,00
Fibrica de Cerdmica Sargadelos, S.L.*" Euros 2018 494.000,00 114.0606,00 - 603.000,00
Conservas Lago Paganini, S.L. Euros 2018 178.000,00 92.000,00 1.643,52 271.643,52
Total préstamos concedidos 10.887.634,83 |  2.603.944,00 9.88R.90| 13.501.467,73
Deterioro valor (5.771.634,83) | (1.946.944,00) - (7.718.578,83)

Total 5.116.000,00 657.000,00 9.388,90 5.782.888,90

(*) Préstamos con garantia hipotecaria.
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Durante el ejercicio 2016, a la vista de la insuficiencia de masa activa para hacer frente a los crédilos contra la
masa, y dada la calificacion del préstamo concedido por el Fondo a Formoso Estructuras Metélicas, S.L., se ha
procedido a dar de baja la totalidad de los saldos asociados al préstamo participativo concedido a esta scciedad
en ejercicios anteriores por importe total de 1.609.820,95 euros, al considerarlos definitivamente irrecuperables.
Los saldos dados de baja habian sido deteriorados en su totalidad en ejercicios antefiores y se encontraban
vencidos (véase Nota 7).

Con fecha 3 de marzo de 2016, quedo aprobado el convenio propuesto por Fabrica de Ceramica de Sargadelos,
S.L., calificando la deuda comunicada por el Fondo como subordinada, por importe total de 207.750,00 euras. En
diche convenic, se recoge un calendario de amortizacion, el cual tisne su inicio en el afio 2026 y finaliza en 2035.

Durante el ejercicio 2015 y una vez concluida la liquidacion y posterior extincion de la sociedad Caramelo Gestién,
S.L., e Fondo ha procedido a dar de baja la totalidad de los saldos asociados a los préstamos participativos
concedidos a esta sociedad en ejercicios anteriores por importe total de 12.293.244,72 eurcs, al considerarlos
definitivamente irrecuperables. Los saldos dados de baja habian sido deteriorados en su totalidad en ejercicios
anteriores y se encontraban pendientes de vencimiento 12.274.503,29 euros y vencidos 18.741,43 euros (véase
Nota 7).

Con fecha 28 de mayo de 2015, se formalizd una novacion del préstamo participativo concedido en ejercicios
anteriores a Einsa Print, S.A. (anteriormente denominada Ediciones Informatizadas, S.A), por importe de
4.000.000,00 suros, de los que, a la fecha de formalizacion de la mencionada novacion quedaban pendientes de
pago 3.491.136,59 euros., mediante la cual se amplid el vencimiento hasta el 21 de mayo de 2019 y se establecié
un pericdo de carencia hasta la fecha de vencimiente. En virtud de esta novacién, el citade présiamo devengo un
interés fijo del 1,16% hasta el 31 de diciembre de 2015. Con posterioridad a dicha fecha y hasta el 21 de mayo de
2017, el préstamo devenga un interés fijo correspondiente al Euribor anual mas un diferencial del 1,00%, y desde
el 21 de mayo de 2017 y hasta el vencimiento, un interés fijo correspondiente al Euribor anual mas un diferencial
del 2,5%, asi como un interés variable en funcion del resuliado neto que obtenga la prestataria por su actividad
en el ejercicio inmediato anterior.

Durante el gjercicio 2015 y una vez concluida la liquidacion y posterior extincion de las sociedades Talleres Carral,
S.L., Granipec Espana, S.L. y Casielo Soluciones Estructurales, S.L. y a la vista del plan de liguidacion de la
sociedad Factoria Naval de Marin, $.A., el Fonde ha procedido a dar de baja la totalidad de los saldos asociados
a los préstamos pariicipativos concedidos a estas sociedades en sjercicios anteriores por imporie total de
19.838.957,.24 euros al congiderarlos definitivamente irrecuperables. Los saldos dados de baja habian sido
deteriorados én su totalidad en ejercicios anteriores y se encontraban pendientes de vencimiento 14.733.600,57
eurcs y vencidos 5.105.356,67 euros (vaase Nota 7).

Los movimientos de las correcciones de valor durante los ejercicios 2016 y 2015 asociadas a los préstamos
concedidos por ¢l Fando han sido los siguientes:

Euros
2016 2015
Saldo al inicio: 7.718.578,83| 25.916.899,31
Dotaciones (Nota 12) 132.500,00 581.947. 66
Bajas (330.000,00)| (14.733.600,57)
Traspasos (Nota 7) (1.331.694,00)| (4.046.667.57)
Saldo al cierre: 6.189.384,83| 7.718.578,83

Las cuclias de los préstamos gue el Fondo clasifica como de dudoso cobro se reclasifican a la cuenta “Deudores
de dudoso cobre”, incluida en el epigrafe “Deudores” del balance, junto con las comecciones de valor que habian
sido registradas. Los traspasos indicados en el detalle anterior corresponden a reclasificaciones de este tipo.
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El detalle de los vencimientos a largo plazo de los préstamos participatives mantenides por ¢l Fonde a 31 de
diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
Vencimientos: 2016 2015
2017 5 2.653.944,00
2018 1.471.947 00 1.851.947,00
2019 4.811.136,59 4.811.136,59
2020 1.520.000,00 1.520.060,00
2021 y siguientes 958.357.24 50.607,24
Total 8.761.440,83 | 10.887.634.83

Los ingresos registrados por el Fondo durante el ejercicio 2016 por el devengo de intereses asociados a los
mencionados préstamos han ascendido a 578.906,96 euros (675.946,67 euros durante el ejercicio 2015) (véase
Nota 12}, que figuran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Del importe fotal devengado, al 31 de diciembre de
2016 quedaban pendientes de cobro intereses por importe de 8.127,04 euros (9.888,90 euros al 31 de diciembre

de 2015).

. Deudores varios

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros

2016 2015
Deudores por amortizaciones vencidas empresas asociadas - 320.000,00
Deundores dudoso cobro, empresas asociadas 14.095.280,66] 11.128.051,25
Deudores amortizaciones vencidas 274.178,04 605.650,00
Deudores dudoso cobro 11.839.803,94| 12.868.023,03
Deterioro de valor (25.935.084,60)] (23.996.074,28)

274.178,04 925.650,00

El movimiento de la correccion de valor de las inversiones financieras de los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el

siguiente:

Euros
2016 2015
Saldo al inicio; 23.996,074,28| 20.912.070,80
Dotaciones (Nota 12) 905.077,35 1.065.505,85
Reversiones (Nota 12) (1.231.042,08)] (152.964,99)
Bajas (1.609.820,95)| (5.481.634,95)
Traspasos (Notas 5 v 6) 3.874.796,00)  7.653.097,57
Saldo al cierre: 25.935.084,60| 23.996.074,28
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Las bajas indicadas en el detalle anterior comesponden a los saldos vencidos de los préstamos concedidos a
empresas asociadas y no asociadas que han sido considerados definitivamente irecuperables por importe de
1.609.820,95 euros {5.481.634,95 euros durante el ejercicio 2015) (vease Nota ).

8. Efectivo y otros activoes liquidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2016 2015

Cuentas corrientes:
Abanca, S.A. 867.722,66 176.902,38
Banco Popular Espafiol, S.A. 59.355,71 56.848,86
Novo Banco, S.A. - 2.690,51
Banco Gallego, S.A. — Bance de Sabadell, S.A. - 3.298.20
Inversiones a corto plazo de gran liquidez 6.800.047,73|  4.100.000,00

7.727.126,10| 4.339.740,45
Moneda:
En euros 7.727.126,10|  4.339.740,45

7.727.126,10)  4.339.740,45

Las cuentas corientes mantenidas por el Fondo han devengado en los ejercicios 2016 y 2015 un tipo de interés
de mercado. Los intereses devengados por este concepto han ascendido a 1.34543 y 1.263,29 euros en los
gjercicios 2016 y 2015, respectivamente, y figuran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 12).

El Fondo realiza inversiones a corto plazo de gran liquidez, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 ascendia
a 6.800.000,00 y 4.100.000,00 euros, respectivamente. Los intereses devengados por estas inversiones durante
el ejercicio 2016 han ascendido a 13.779,92 euros {14.352,78 euros durante el gjercicio 2015) que se incluyen en
el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase Nota 12). Al 31 de diciembre de 2016 los intereses devengados por estas inversiones no han
sido cobrados en un importe de 47,73 euros por lo que la mencionada cantidad figura registrada en el epigrafe
“Efectivo y otros activos liquidos equivalentes — Otros activos liquidos equivalentes” del balance.

9. _ Pariicipes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, las aportaciones de los participes del Fondo ascienden a 85.121.329,56 euros,
dividido en 14.163 participaciones nominativas, de 6.010,12 euros cada una de ellas, totalmente suscritas y
dessmbolsadas por el Instituto Galego de Promaocion Economica {|GAPE).

10.  Siuacién fiscal

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pdblica en concepto de cuenta a cobrar por la devolucion de Impuesto sobre Sociedades por

importe de 536.355,84 y 291.260,89 euros, respectivamente,
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Conciliacion entre el resultado contable y la base imponible fiscal-

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades al cierre de los
gjercicios 2016 y 2015 es la siguiente:

Euros
2016 2015

Resultado contable antes de impuestos 1.528.342,32 88.774,84
Diferencias permanentes

Aumentos 210.513,11 376.592,13

Disminuciones (1.940.240,90)| (%.002.927.81)

Exencion de rentas obtenidas en el gjercicio (Nota 3.g) - (314.375,71)
Diferencias temporales

Aumentos 1.301.575,26 1.069.839,10

Disminuciones (1.183.578,73)1 (5.427.518,23)
Base imponible fiscal previa (83.388,94); (13.209.615,68)
Compensacion bases imponibles negativas - -
Base imponible fiscal (83.388,94)| (13.209.615,68)

Las diferencias permanentes positivas corrésponden, basicamente, a los deterioros registrados sobre
parficipaciones financieras en empresas vinculadas y las diferencias permanentes negativas corresponden,
basicamente a deterioros sobre participaciones financieras en emprasas vinculadas que habian sido ajustados en
ejercicios anteriores como diferencias permanentes positivas por no cumplir los requisitos de deducibilidad fiscal
que si se cumplen en el gjercicio actual.

Por su parte, las diferencias temporales posilivas corresponden, basicaments, a los deterioros registrados sobre
préstamos concedidos a entidades no vinculadas que, al 31 de diciembre de 2016 no cumplian con los requisitos
temporales de deducibilidad fiscal y las diferencias temporales negativas corresponden a los deterioros registrados
en gjercicios anteriores qua no cumplian los requisitos temporales de deducibilidad fiscal en el ejercicio en que se
criginaron y que si los cumplen en &l gjercicio actual,
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Caleulo del gasto por Impuesto sobre beneficios-

A continuacion se presenta la conciliacién entre el resultado contable y el gaste por impuesto sobre beneficios
correspondients a los ejercicios 2016 y 2015:

Euros
2016 2015
Resultado contable antes de impuestos 1.528.342,32 88.774,84
Diferencias permanentes (1.729.727,79)]  (8.940.711.39)

(201.38547)]  (3.851.936,55)

Cuota al 25% (28% en 2015} - -
Impacto diferencias temporales 29.499,15 (1.255.045,29)

Regularizacién por cambio de tipos impositivos - {90.168,91)
Total ingreso/ (gasto) por impuesto reconocido en la
cnenta de pérdidas y ganancias 29.4%99.15 {1.345.214,20)

La Ley 26/2014, de 27 de noviembre, por la que se modifican la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas, el texto refundido de la Ley del Impuesto schre la Renta de no Residentes,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, y ofras normas tributarias, establece, entre ofros
aspectos, la reduccién a lo largo de dos afos del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que,
hasta 31 de diciembre de 2014, se situaba en o 30% de forma que dicho tipo queda establecido en el 28% para
el gjercicio 2015 y en el 25% para ¢l gjercicio 2016 y siguientes.

Como consecuencia de lo anterior, durante el ejercicio 2015 el Fondo reestimd el saldo del epigrafe "Active por
impuesto diferido" teniendo en cuenta el egjercicio en ¢l que previsiblemente se producira la reversion
correspondiente. Como resultade de esfa reestimacion, el Fondo registrd un ajuste negative por importe de
90.168,21 euros en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de |as respectivas cuentas de pérdidas v ganancias.

Actlvos por impuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
2016 2015

Diferencias temporarias {Impuestos anticipados) | 1.682.268,34] 1.652.769,19
Total activos por impuesto diferido 1.682.268,34| 1.652.76%,19

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los
Administradores de la Sociedad Gestora que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros del
Fondo, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean
recuperados. En este sentido, a pesar de que a fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales ha sido
aprobado el proceso de liquidacion del fondo, los Administradores consideran que resulta probable que el Fondo
pueda disponer de ganancias fiscales en la liquidacién que permitan su aplicacidn.
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El movimiento de este epigrafe del balance durante los ejercicios 2016 y 20115 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2016-
Euros
Saldo Saldo
Inicial Adiciones Retiros Final
Diferencias temporarias
(Impuestos anticipados) 1.652.769,19 325.393,83| (295.894,68) 1.682.268,34
Total activos por impuesto
diferido 1.652.769,19 325.393,83| (295.894,68)| 1.682.268,34
Ejercicio 2015-
Euros
Regularizacion
Salde Tipos Saldo
Inicial Adiciones Retiros Impositivos Final
Diferencias temporarias
(Impuestos anticipados) 2.997983,40| 267.459,78|(1.522.505,08)| (90.168,91) 1.652.769,19
Total activos por impuesto
diferido 2.997.983,40|  267.459,78}(1.522.505,08)[ (90.168,91) 1.652.769,19

Bases imponibles negativas-

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2016 y 2015 son las siguientes:

Euros
Afio Ejercicio Ejercicio
de Origen 2016 2015
2004 671.262,91 671.262,91
2007 14.237,61 14.237.61
2008 840.185,98 840.185,98
2011 1.484.199,79 1.484.199,79
2012 5.677.102,02 5.677.102,02
2013 7.989.043,59 7.989.043,59
2014 22.592.034,73 22.592.034,73
2015 13.209.615,68 13.209.615,68
2016 () 83.388,94 -
52.561.071,25 52.477.682,31

(*) Previsia a la fecha de forrmulacion de fas cuentas anuales del ejercicio 2015.

Los créditos fiscales comrespondientes a las bases imponibles negativas anteriores no se encontraban registrados
en los balances al 31 de diclembre de 2018 y 2015.
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La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesio sobre Sociedades elimina la limitacién temporal para la
aplicacion de bases imponibles negativas para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero del 2013,
infroduciendo una limitacién cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose,
en todo casa, hasta un millén de euros. Asimismo, el Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, establecio
nuevos limites a la compensacién de bases imponibles negativas, para el gjercicio 2016 y con caracter indefinido.

Ejercicios ablertos a inspeccién-

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido €l
plazo de prescripcion de cuatro afos. Son susceptibles de actuacion inspectora por las autoridades fiscales para
el Fondo los ejercicios desde su presentacidn, en relacion con el impuesto scbre beneficios y con &l resto de los
principales impuestos desde la presentacion de los mismos. Los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo consideran que se han practicado adecuadamente |as liquidaciones de los mencionados impuestas, por lo
que, aln en ¢aso de que surgieran discrepancias de liquidacion en |a interpretacion nomativa vigente por ¢l
tratamiento fiscal otorgade a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarian de manera significativa a las cuentas anuales del Fondao.

11. Operaciones con partes vinculadas

Las principales transacdones realizadas por el Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015 y los saldos mantenidos
al 31 de diciembre de 2016 y 2015 con las sociedades vinculadas, son los siguientes:

Saldos y operacionas con entidades vinculadas-

Ef detzlle de los saldas y las operaciones con entidades vinculadas, excepio aquellos detallados en la Nota 5
sobre inversiones en empresas del grupo v asociadas, al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente;

Euros
2016 2015
Sociedad Sociedad Otrag Partes
Gestora Gestora Vinculadas
Pasivo-
Deudas con entidades vinculadas (Nota 12) 34.865,89 91.148,07 -
84.865,89 01.148,07 -
Gastos-
Otros resultados de explotacidon —
Comisiones satisfechas {Nota 12) 339.463,56 364.592,28 -
(Gastos financieros — Intereses y cargas
asimiladas (Nota 12) - - 65.699,37
339.463,56 364.592,28 65.699,37

El Fondo realiza todas sus operacicnes significativas con empresas vinculadas a precios de mercado.
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Con fecha 8 de octubre de 2012, Emprende, Fondo de Capital Riesgo-Pyme otorgd un préstamo participativo al
Fondo por importe de 5.200.000,00 euros, cuya amortizacién se realizaria al vencimiento que estaba inicialmente
establecido en el 31 de diciembre de 2013. El citado préstamo fus objeto de novacidn el 31 de diciembre de 2013
y el 31 de diciembre de 2014. Como consecuencia de la dltima novacién formalizada se amplic el vencimiento
hasta el 31 de diciembre de 2015 manteniéndose &l resto de condiciones inalteradas. Desde el 31 de diciembre
de 2012, el préstamo devengaba un interés fijo correspondiente al Euribor mas un diferencial del 3,00%, asi como
un interés variable en funcién de los beneficios después de impuestos que obtuviera la prestataria por su actividad
en el ejercicio inmediato anterior. Dichos intereses se anadian al principal del préstamo, devengando a su vez
intereses, todos ellos se abonaron en el momento de vencimiento del contrato, junto con la devolucion del
préstamo. Durante el ejercicio 2015 &l Fondo amortizé la totalidad del importe adeudado a Emprende, Fondo de
Capital Riesgo-Pyme.

Los gastos registrados por el Fondo durante el ejercicio 2015 por el devengo de intereses asociados al mencionado
préstamo participativo ascendieron a 65.699,37, que figuran registrados en el epigrafe “Gastos financieros —
Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta,

1 Ingresos y gastos
Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados-

A continuacion se desglosa el origen de los ingresos financieros mas significativos devengados por el Fondo en

los ejercicios 2016 y 2015:
Euros
2016 2015

Cuentas corrientes (Nota 8) 1.345,43 1.263,29
Inversiones a corto plazo de gran liquidez (Nota 8) 13.779,92 14.352,78
Intereses aplazamiento deudas por desinversion 7.513,69 -
Intereses por préstamos a empresas asociadas (Nota 5) 690.982,13 634.951,64
Intereses por préstamos a terceros (Nota 6) 578.906,96 675.946,67
Ingresos por anticipos de desinversién - 276.180,54
Otros ingresos financieros 15,00 2.212,86

1.292.543,13 | 1.604.907,78
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Resultados y variaciones del valor razonable de Ja
Cartera de Inversiones Financieras — Deterioros y pérdidas-

A continuacion se desglosa el origen de los resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
Inversiones Financieras mas significativos del Fondo registrados durante los gjercicios 2018 y 2015:

0M3029235

de

Euros

2016 2015
Pérdidas por deterioro
Participaciones de empresas asociadas (Nota 5) {6.363,34) (106.292,76)
Préstamos participativos empresas asociadas vencidos (Nota 7) (412.953,19) (552.181,49)
Préstamos participativos terceros no vencidos {Nota 6) (132.500,00) (581.947,66)
Préstamos participativos terceros vencidos (Nota 7) (492.124,16) (308.724,306)
Anticipos de desinversion (Nota 7) - {204.600,00)
Otras pérdidas - (207.606,32)
Reversion del deteriore
Participaciones empresas asociadas (Nota 5) 70.138,90 417,791,035
Préstamos participativos empresas asociadas no vencidos (Nota 7) - 32.300,00
Préstamos participativos empresas asociadas vencidos (Nota 5) 10.100,00 -
Préstamos participativos terceros no vencidos (Nota 6) 330.600,00 -
Préstamos participativos terceros vencidos (Nota 7) 1.220.942,08 120.664,99

587.240,29 | (1.390.596,55)
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Otros resultados de explotacién-

Segln se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a Xesgalicia, Sociedad
Gestora dé Entidades de Inversion Colectiva, S.A.U. Por este servicio, el Fondo satisface una comisién de gestién
y administracion que asciende a un 2,00% sobre el valor patrimonial neto del Fondo correspondiente al ditimo
balance auditado y aprebado.

El importe devengado por la Sociedad Gestora durante el ejercicio 2016 en concepto de comision de gestion ha
ascendido a 339.463,56 euros (364.592,28 euros en el ejercicio 2015), que se recoge en el saldo del epigrafe
“Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

La comision de gestién se pagara por timestres vencidos por lo que al 31 de diciembre de 2016, se enconfraban
pendientes de pago por este concepto 84.865,89 euros (91.148,07 euros al 31 de diciembre de 2015), qua se
encontraban registrados en el epigrafe “Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo” del pasivo del
balance adjunto {véase Nota 11).

Otros gastos de explotacion-

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015
del Fondo ascienden a 7.000,00 euros. Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han facturado servicios
adicionales por parte del auditor del Fondo o por empresas vinculadas al mismo por control, propiedad comdn o
gestion,

13. Gestion del riesgo
Exposicién al riesgo:

Las actividades del Fondo estdn expuestas a diversos riesgos financieros; riesgo de mercado (incluyendo riesgo
de interés en el valor razonable y riesge de precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestion
del riesgo global del Fondo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los
efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Fondo,

La gestion de los riesgos financieros del Fondo esta centralizada en la Sociedad Gestora, la cual tiene establecidos
los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés, asi como a los
riesgos de crédito y liquidez.

a} Riesgo de mercado-
El riesgo de mercado se deriva fundamentalmenta de las inversiones mantenidas en sociedades cotizadas y
no cotizadas. El objetivo principal de la palitica de inversiones del Fondo es maximizar la rentabilidad de las

inversiones, manteniendo los riesgos contrelados. A estos efectos, la Sociedad Gestora controla la
composicion de la cartera con el objeto de evitar realizar inversiones con una alta volatilidad.

b) Riesgo de crédito-

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada por el incumplimiento tofal o parcial de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo.

Con caracter general, el Fondo mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras
da elevado nivel crediticio. Adicionalmente, no hay cencentraciones significativas de riesge de crédito en el
Fondo,
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c) Riesgo de liguidez-

Este riesgo refleja |la posible dificultad de que el Fonde no disponga de fondos liquidos, o que no pudiese
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forrna que pueda hacer frente en todo momento
a sus obligaciones de pago.

Los principates instrumentos financieros del Fondo comprenden efectivo y depositos. Ademas, el Fondo tiene
ofros aclivos y pasivos financieros tales como cuentas a cobrar y a pagar por operaciones de trafico.

El Fondo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de suficiente
efectivo y valores negociahles, {a disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades
de crédito comprometidas y capacidad suficiente de facilidades de crédito comprometidas y capacidad
suficiente para liguidar posiciones en el mercado,

14. Otra informacién y acontecimientos posteriores

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveadores-

La Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de madificacion de la Ley 3/2004, de 28 de
diciembre, por la que establecen medidas de lucha contra la morosidad de las operaciones comerciales,
maodificada por disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, establece el deber de
informacion a las sociedades mercantiles de incluir de forma expresa en la memoria de sus cuentas anuales
su periodo medio de pago a proveedores y que el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas {("ICAC"),
mediante resolucidn, indicari las adaptaciones que resulten necesarias, de acuerdo con lo previsto en esta
Ley, para que las saciedades mercantiles no encuadradas en el articulc 2.1 de |la Ley Crganica 2/2012, de 27
de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera, apliquen adecuadamente la metodologla
de calculo del periodo medic de pago a proveedores determinada por el Ministerio de Hacienda y
Administraciones Publicas.

La resolucion del ICAC indicada en el parrafo anterior (Resolucion del 29 de enero de 2018, sobre la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a
proveedores en operaciones comerciales), gue ha sido publicada en el Boletin Oficial del Estado del pasado 4
de febrero de 2016, desarrolla, entre otros aspectos, la metodologia que debe aplicarse para el célculo del
periodo medio de pago a proveedores.

A efectos de la adecuada comprensién de la informacién contenida en esta nota, de acuerdo a lo dispuesto en

la normativa aplicable antes indicada, sefialar que se entienden por “proveedores” aquellos gue por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de biehes y servicios.
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Se presenta a continuacion para el ejercicio 2016 la informacion requerida por la normativa anteriormente
indicada, en el formato requerido por la resolucion del ICAC a la que se ha hecho mengion en los parrafos
anteriores:

2016 2015

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 43 43
Ratio de operaciones pagadas 46 46
Ratio de operaciones pendientes de pago 31 31

Euros Euros
Total pagos realizados 354.409.21 386.705,54
Total pagos pendientes 84.865,89 91.148,07

De acuerdo con lo establecido la Ley 11/2013, de 26 de julio, de medidas de apoyo al emprendedor y de estimulo
del crecimiento y de la creacidn de empleo, que modificd la Ley 3/2004, el plazo maximo legal de pago es de 30
dias, ampliable por pacto entre las partes con un limite de 60 dias naturales. Esta modificacién es aplicable a los
contratos celebrados con anterioridad a su entrada en vigor a partir de un afo desde su publicacion en el Boletin
Oficial del Estado.

Otra informacién-

El Fondo considera que cumple sustancialmente con las leyes relativas a la proteccitn del medio ambiente (feyes
medicambientales). Durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha realizado inversiones significativas de
caracter medioambiental, ni ha considerado necesario registrar ninguna provisién para riesgos y gastos de
caracter medicambiental, ni considera que existan contingencias significativas relacionadas con la proteccién y
mejora del medic ambiente.

Acontecimientos posteriores al cierre-

Desde la fecha de cierre del ejercicic hasta la fecha de formulacion no se han preducido acontecimientos
adicionales significativos.
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CLASE 8/

Santiago ompostela, 29 de marzo de 2017.

Presidente Instituto’ on Economica
Consellsiro de Economia, Emprego e Industria D. Jusn Manuel Cividanes Roger
D. Francisco Conde Lopez

%7%’//

orporacuon Empresarial y Financ /e.ra/ de Galicia, S.L.U.
D Marcos Cubifa Moure

D. José Manuel de Bartolomé Palomo Afonszf Durén

D. Borja Verea Fraiz Dna. Patricia Argerey Vilar
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CLASE 8.

Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacién

Informe de gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucidn de los negocios-

Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacidn (en adelante “ef Fondo”) se constituyé como fondo de
capital-riesgo el 4 de mayo de 1998. Su objeto social consiste en la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no financieras que no coticen en 8l primer mercade de las Bolsas de Valores, Las sociedades
en las que el Fondo invierte son prioritariamente las que encontrandose en una situacion econdmica y/o financiera
Que haga peligrar su supervivencia y siendo consideradas de interés para la Comunidad Auténoma de Galicia,
puedan ser viables.

El resultado del gjercicio muestra un beneficio de 1.557.841,47 euros.

Durante el ejercicio 2016 y una vez concluida 1a liquidacion y posterior extincion de la sociedad Avigan Granjeros
Pontevedreses, el Fondo ha procedido a dar de baja la participacion por imperte total de 721.210 euros al
considerarlos definitivamente irrecuperables. Los saldos dados de baja habian sido detericrados en su totalidad
en ejercicios anteriores.

Con fecha 22 de diciembre de 2016, el Fondo formalizd |a venta de |a totalidad de las participaciones que poseia
en la sociedad Sempre Cinema Produciéns, S.L. a la sociedad Abanca Corporacion Industrial y Empresarial, SIL.,
por importe de 54.340,00 euros, La mencionada operacién generé una pérdida de 2.360,00 euros, que se registré
en ¢l epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) —
Resultados por enajenaciones” de la cuenta de pérdidas y ganancias del sjercicio.

Durante el gjercicic 2016, a la vista de la insuficiencia de masa activa para hacer frente a los créditos contra la
masa, y dada la calificacién del préstamo concedido por € Fondo a Formoso Estructuras Metdlicas, S.L., se ha
procedide a dar de baja la totalidad de los saldos asociados al préstamoe participativoe concedido a esta sociedad
en ejercicios anteriores por importe total de 1.609.820,95 euros, al considerarlos definitivamente imecuperables.
Los saldos dados de baja habian sido deteriorados en su totalidad en ejercicios anteriores y se encontraban
Vencidos.

Con fecha 3 de marzo de 2016, quedd aprobado el convenio propuesto por Fabrica de Ceramica de Sargadelos,
S.L., calificando la deuda comunicada por el Fondo como subordinada, por importe total de 807.750,00 euros. En
dicho convenio, se recoge un calendario de amortizacion, el cual tiene su inicio en el afic 2026 y finaliza en 2035.
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Proceso de liquidacion del Fondo-

Con fecha 22 de septiembre de 2016, la Sociedad Gestora sometio a aprobacidn por parte de su Consejo de
Administracién la disofucién y apertura del proceso de liquidacidén del Fondo, sujetas a diversas condiciones
suspensivas. Asimismo, con fecha 22 de septiembre de 2016, la Sociedad Gestora propuso la desighacién de
Xesgalicia, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A.U. como liquidadora del Fondo, tal
y como prevé el articulo 24 del Reglamento de Gestion del Fondo. Con fecha 21 de diciembre de 2016, el Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora, acordé la iniciacidn de la ejecucion de la disolucion y liquidacion del
Fondo. Los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado las presentes cuentas anuales bajo dicho
contexto, de forma gue muestran la imagen fiel det patimonio y de la situacién financiera del Fondo, asi como la
valoracion de los activos y pasivos a dicha fecha que, en su caso, serian transmitidos por parte del Fondo durante
el mencionado proceso de liquidacion,

No obstante lo anterior, a fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se ha iniciado el proceso
efectivo de ejecucion de diversas actuaciones encaminadas a liquidar los activos que permanecen en el Fondo,
atendiendo a las circunstancias particulares de cada uno de ellos, lo cual supondra que, a juicio de los
Administradores la Sociedad Gestora del Fondo, &l proceso de liquidacién no concluya durante el ejercicio 2017.

Uso de instrumentos de cobartura-
El Fondo no ha realizado ninguna operacion con derivados durante el ejercicio 2016.
Acontecimientos posteriores al ciemre-

Desde la fecha de cierre del ejercicio hasta la fecha de formulacién no se han producide acontecimiantos
significativos adicionales,

Actividades de Investigacién y Desarrollo-

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Adquisicién de acciones propias-

No aplicable en funcién de su naturaleza juridica.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores-

El periodo medio de pago del Fondo fue de 43 dias en el gjercicio 2016.
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CLASE 87 | TERSERSOS

/—&nﬁ de Compostela, 29 de marzo de 2017.

Prasidente
Conselleiro de Economia, Emprego € Industria
D. Francisce Conde Lopez

nere”

/Bﬂiﬁrgcbn Empresarial y Financiera de Galicia, S.L.U.  D. Francisco Dominguez Martinez

'D. Marcos Oubifia Moure

D. José Manuel de Bartolomé Palomo D. NfonsoWDuran

-

D. Borja Verea Fraiz Diia. Patricia Argerey Vilar
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Adiante 2000,
Fondo de Capital Riesgo, en liquidacion

Formulacion de las Cuentas Anuales y del Informe de Gestién

En Santiago de Compostela, con fecha 29 de marzo de 2017, reunidos los Administradores de Xesgalicia,
Saciedad Gestora de Entidades de Inversidn de Tipo Cemado, S.A. (Scciedad Unipersconal) formulan las presentes
Cuentas Anuales de Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacién que comprenden el Balance, la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias, el Estade de Ingresos y Gastos reconocidos, el Estado Total de cambios en el
Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo, el Anexo |, el Anexo ll y la Memoria asi como el Informe de
Gestién del ejercicio 2016, presentes en este documento que consta de 45 paginas de papel timbrado, impresas
por una cara, referidas con numeracion 0M3029201 a 0M9029245, ambas inclusive.

Los Administradores de la Sociedad Gestora, declaran que, hasta donde alcanza su conocimiento, las Cuentas
Anuales que se presentan correspondientes al gjercicio 2016, han sido elaboradas con arreglo a los principios de

//———conﬁeb%ad aplicables, ofracen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
Adiante 2000, Fondo de Capital Riesgo, en liquidacién. Asimismo el Informe de Gestion incluye un anlisis fiel de

la evolucion 'de los resultados y posicrén del Fondo.

Presidente \
Conselleiro de Economia, Emprego e Industria
D. Francisco Conde Lopez

-

o
rporacion Empresarial y Financiera de Galicia, S.L.U. D. Frangist:
D. Marcos QOubifia Moure

mihguez Martinez

D. José Manuel de Bartolomé Palomo D. Alfonso C%m Duran

D. Botja Verea Fraiz Dfia. Patricia Argerey Vilar




