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EXTREMADURA AVANTE I, FONDO INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO  
Balance al 31 de diciembre de 2025 
(Euros) 
 
ACTIVO Nota 2025  2024 
 
A) ACTIVO CORRIENTE  2.318.493,58  4.397.069,54 
     
I. Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 5 759.721,36  941.169,17 
II. Periodificaciones   -  - 
III. Inversiones financieras a corto plazo 6 1.406.884,28  3.347.193,00 
1. Instrumentos de patrimonio  -  - 
2. Préstamos y créditos a empresas  1.406.884,28  1.157.400,67 
3. Valores representativos de deuda  -  - 
4. Derivados  -  - 
5. Otros activos financieros  -  2.189.792,33 
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo  -  - 
V. Deudores 7 y 12 151.887,94  108.707,37 
VI. Otros activos corrientes  -  - 
     
B) ACTIVO NO CORRIENTE  15.067.715,06  12.764.031,24 
     
I. Activo por impuesto diferido 12 9.978,34  12.663,29 
II. Inversiones financieras a largo plazo 6 15.057.736,72  12.751.367,95 
1. Instrumentos de patrimonio  6.660.877,37  4.265.823,24 
1.1 De entidades objeto de capital riesgo   -  - 
1.2 De otras entidades  6.660.877,37  4.265.823,24 
2. Préstamos y créditos a empresas  8.396.859,35  8.485.544,71 
3. Valores representativos de deuda  -  - 
4. Derivados  -  - 
5. Otros activos financieros  -  - 
III. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo  -  - 
1. Instrumentos de patrimonio  -  - 
1.1 De entidades objeto de capital riesgo  -  - 
1.2 De otras entidades  -  - 
2. Préstamos y créditos a empresas  -  - 
3. Valores representativos de deuda  -  - 
4. Derivados  -  - 
5. Otros activos financieros  -  - 
IV. Inmovilizado material  -  - 
V. Inmovilizado intangible  -  - 
VI. Otros activos no corrientes  -  - 
     
TOTAL ACTIVO (A+B)  17.386.208,64  17.161.100,78 

  



EXTREMADURA AVANTE I, FONDO INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO  
Balance al 31 de diciembre de 2025 
(Euros) 
 
PASIVO Y PATRIMONIO NETO  Nota 2025  2024 
  
A) PASIVO CORRIENTE   90,75 90,75 
     
I. Periodificaciones   - - 
II. Acreedores y cuentas a pagar  8 90,75 90,75 
III. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo  9 - - 
IV. Deudas a corto plazo   - - 
V. Provisiones a corto plazo   - - 
VI. Otros pasivos corrientes   - - 
     
B) PASIVO NO CORRIENTE   34.829,86 28.683,87 
     
I. Periodificaciones   - - 
II. Pasivo por impuesto diferido  12 34.829,86 28.683,87 
III. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo   - - 
IV. Deudas a largo plazo   - - 
V. Provisiones a largo plazo   - - 
VI. Otros pasivos no corrientes   - - 
     
TOTAL PASIVO (A+B)   34.920,61 28.774,62 
     
C) PATRIMONIO NETO   17.351.288,03 17.132.326,16 
     
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES   17.398.524,52 17.206.055,47 
I)  Capital   - - 
Escriturado   - - 
Menos: Capital no exigido   - - 
II) Partícipes  10 17.687.782,94 17.687.782,94 
III) Prima de emisión   - - 
IV) Reservas   - - 
V) Instrumentos de capital propios (-)   - - 
VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)   (481.727,47) (762.370,85) 
VII) Otras aportaciones de socios   - - 
VIII) Resultado del ejercicio (+/-)  3 192.469,05 280.643,38 
IX) Dividendo a cuenta (-)   - - 
X) Otros instrumentos de patrimonio neto   - - 
     
C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO  11 (47.236,49) (73.729,31) 
I) Activos financieros disponibles para la venta   (47.236,49) (73.729,31) 
II) Operaciones de cobertura   - - 
III) Otros   - - 
     
C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos   - - 
     
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C)   17.386.208,64 17.161.100,78 

 
 

  



EXTREMADURA AVANTE I, FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO 
Balance al 31 de diciembre de 2025 
(Euros) 
 
 
 Nota 2025  2024 
CUENTAS DE ORDEN   
   
1. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO  -  - 
     
1. Avales y garantías concedidos  -  - 
2. Avales y garantías recibidos  -  - 
3. Compromisos de compra de valores  -  - 
3.1 De empresas objeto de capital riesgo  -  - 
3.2 De otras empresas  -  - 
4. Compromiso de venta de valores  -  - 
4.1 De empresas objeto de capital riesgo  -  - 
4.2 De otras empresas  -  - 
5. Resto de derivados  -  - 
6. Compromisos con socios o partícipes  -  - 
7. Otros riesgos y compromisos  -  - 
     
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN  13 18.785.410,52  18.977.879,57 
       
1. Patrimonio total comprometido 10 17.687.782,94  17.687.782,94 
2. Patrimonio comprometido no exigido  -  - 
3. Activos fallidos  -  - 
4. Pérdidas fiscales a compensar 12 1.097.627,58  1.290.096,63 
5. Plusvalías latentes (netas efecto impositivo)  -  - 
6. Deterioro capital inicio grupo  -  - 
7. Otras cuentas de orden  -  - 
       
TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)  18.785.410,52  18.977.879,57 

 



EXTREMADURA AVANTE I, FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2025 
(Euros) 
 
 

 Nota 2025  2024 
  
1. Ingresos financieros (+) 14 524.935,74  621.125,79 
1.1 Intereses, dividendos y rendimientos asimilados  507.514,72 607.418,70 
1.2 Otros ingresos financieros  17.421,02 13.707,09 
    
2. Gastos financieros (-)   -  - 
2.1 Intereses y cargas asimiladas  - - 
2.2 Otros gastos financieros  - - 
    
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la     
  Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-)   139.009,18  174.516,35 
3.1 Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)  112.478,46  30.638,91 
3.1.1 Instrumentos de patrimonio  112.478,46 30.638,91 
3.1.2 Valores representativos de deuda  - - 
3.1.3 Otras inversiones financieras  - - 
3.2 Variación del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)  - - 
3.3 Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/+)  26.530,72 143.877,44 
3.4 Diferencias de cambio (netas) (+/-)  - - 
    
4. Otros resultados de explotación  (467.369,12)  (467.369,12) 
4.1 Comisiones y otros ingresos percibidos (+)  -  - 
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo  - - 
4.1.2 Otras comisiones e ingresos  - - 
4.2 Comisiones satisfechas (-) 14 (467.369,12)  (467.369,12) 
4.2.1 Comisión de gestión  (467.369,12) (467.369,12) 
4.2.2 Otras comisiones y gastos  -  - 
    
MARGEN BRUTO  196.575,80  328.273,02 
    
5. Gastos de personal (-)  - - 
6. Otros gastos de explotación (-) 14 (4.106,75) (6.222,98) 
7. Amortización del inmovilizado (-)  - - 
8. Excesos de provisiones (+)  -  - 
    
RESULTADO DE EXPLOTACIÓN  192.469,05  322.050,04 
    
9. Deterioro y rtdos. por enajenaciones del inmov.(+/-)  - - 
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-)  - - 
11. Otros (+/-)  -  - 
    
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS  192.469,05  322.050,04 
    
12. Impuesto sobre beneficios (-) 12 -  (41.406,66) 
    
RESULTADO DEL EJERCICIO  192.469,05  280.643,38 
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EXTREMADURA AVANTE I, FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO 
Estado de cambios en el patrimonio neto 
(Euros) 

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 
ANUAL TERMINADO EL 31 de diciembre de 2025 
 
 

 
 
 Nota 2025  2024 
 
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 192.469,05 280.643,38 
B) Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 11 80.133,43 80.203,43 
I. Por valoración de instrumentos financieros 106.844,57 106.937,91 
1. Activos financieros disponibles para la venta 106.844,57 106.937,91 
2. Otros ingresos / gastos - - 
II. Por coberturas de flujos de efectivo - - 
III. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - - 
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - - 
V. Efecto impositivo (26.711,14) (26.734,48) 
   
C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias  (53.640,61) (22.979,18) 
VI. Por valoración de instrumentos financieros (71.520,81) (30.638,91) 
1. Activos financieros disponibles para la venta (71.520,81) (30.638,91) 
2. Otros ingresos / gastos  - 
VII. Por coberturas de flujos de efectivo - - 
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - - 
IX. Efecto impositivo 17.880,20 7.659,73 
   
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 218.961,87 337.867,63 
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EXTREMADURA AVANTE I, FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO 
Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 (Euros) 

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO 
 

 
 Fondos reembolsables 
 Capital / Partícipes    

 

Escriturado  
No 

exigido 
 Reservas 

Otros 
Instrumentos 

de 
patrimonio 

neto 

 
Resultados 

de ejercicios 
anteriores 

  
Resultado 

del ejercicio 
 
Dividendos 

a cuenta 
 

Total Fondos 
reembolsables 

 
Ajustes por 
valoración 

 
Subvenciones 
donaciones y 

legados 
 

Total 
Patrimonio 

neto 

   
SALDO FINAL DEL AÑO 2024 17.687.782,94 - - - (762.370,85) 280.643,38 - 17.206.055,47 (73.729,31) - 17.132.326,16
    
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 192.469,05 - 192.469,05 (26.492,82) - 218.961,87
   
Otras variaciones del patrimonio neto - - - - 280.643,38 (280.643,38) - - - -
Aumentos de capital - - - - - - - - - - -
Reducciones de capital - - - - - - - - - - -
Conversión de pasivos financieros 
   en capital - - - - - - - - - - -
Incrementos de otros instrumentos de capital - - - - - - - - - - -
Reclasificación de pasivos financieros a 
   otros instrumentos de capital - - - - - - - - - - -
Reclasificación de otros instrumentos de 
   capital a pasivos financieros - - - - - - - - - - -
Distribución de dividendos - - - - - - -
Operaciones con instrumentos de capital 
   propios (neto) - - - - - - - - - - -
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - - - - - - - - - -
Incremento (Reducción) por combinaciones 
   de negocios - - - - - - - - - - -
Pagos con instrumentos de capital - - - - - - - - - - -
Resto de incrementos (reducciones) de 
   patrimonio neto - - - - 280.643,38 (280.643,38)

 
- - - - -

   
SALDO FINAL DEL AÑO 2025 17.687.782,94 - - - (481.727,47) 192.469,05 - 17.398.524,52 (47.236,49) - 17.351.288,03

 
  



EXTREMADURA AVANTE I, FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO 
Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024 (Euros) 

B)     ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO 
 
 

 
 Fondos reembolsables 
 Capital / Partícipes       

 

Escriturado  
No 

exigido
 Reservas  

Otros 
Instrumentos 
de patrimonio 

neto 

 
Resultados 

de ejercicios 
anteriores 

   
Resultado 

del ejercicio 
 
Dividendos 

a cuenta 
 

Total Fondos 
reembolsables 

 
Ajustes por 
valoración 

 
Subvenciones 
donaciones y 

legados 
 

Total 
Patrimonio 

neto 

       
SALDO FINAL DEL AÑO 2023 17.687.782,94 - -  -  (735.017,29)   (27.353,56) - 16.925.412,09  (130.953,56) - 16.794.458,53
       
Total ingresos y gastos reconocidos - - -  -  -   280.643,38 - 280.643,38  57.224,25 - 337.867,63
       
Otras variaciones del patrimonio neto - - -  -  (27.353,56)   27.353,56 -  - -
Aumentos de capital - - -  -  -   - - -  - - -
Reducciones de capital - - -  -  -   - - -  - - -
Conversión de pasivos financieros 
   en capital - - -

 
-

 
-

 
 - - -

 
- - -

Incrementos de otros instrumentos de capital - - -  -  -   - - -  - - -
Reclasificación de pasivos financieros a 
   otros instrumentos de capital - - -

 
-

 
-

 
 - - -

 
- - -

Reclasificación de otros instrumentos de 
   capital a pasivos financieros - - -

 
-

 
-

 
 - - -

 
- - -

Distribución de dividendos   -   - - -  - - -
Operaciones con instrumentos de capital 
   propios (neto) - - -

 
-

 
-

 
 - - -

 
- - -

Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - -  -  -   - - -  - - -
Incremento (Reducción) por combinaciones 
   de negocios - - -

 
-

 
-

 
 - - -

 
- - -

Pagos con instrumentos de capital - - -  -  -   - - -  - - -
Resto de incrementos (reducciones) de 
   patrimonio neto - - -

 
-

 
(27.353,56)

 
 27.353,56 - -

 
- - -

       
SALDO FINAL DEL AÑO 2024 17.687.782,94 - -  -  (762.370,85)   280.643,38 - 17.206.055,47  (73.729,31) - 17.132.326,16
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EXTREMADURA AVANTE I, FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO 
AL 31 de diciembre de 2025 
(Euros) 
 
 

 Nota   2025 2024
    
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE 
EXPLOTACIÓN 

  
 24.417,65 91.353,19

    
  Resultado del ejercicio antes de impuestos    192.469,05 322.050,04
    
  Ajustes del resultado    (646.523,90) (795.642,14)
    Correcciones valorativas por deterioro 6.2   (26.530,72) (143.877,44)
    Variación valor razonable de instrumentos financieros 6.2   (112.478,46) (30.638,91)
    Ingresos financieros 13   (507.514,72) (621.125,79)
    
  Cambios en el capital corriente    - (162,78)
    Acreedores y otras cuentas a pagar 8   - (162,78)
    
  Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación    478.472,50 565.108,07
    Cobros de intereses    508.497,44 622.479,07
    Cobros de dividendos    13.155,63 13.024,35
    Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios    (43.180,57) (70.395,35)
     
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE 
INVERSIÓN 

  
 (205.865,46) (139.973,93)

    
  Pagos por inversiones    (9.138.737,21) (482.588,03)
    Inversiones financieras     -
    Otros activos financieros 6.1,6.2   (9.138.737,21) (482.588,03)
    Otros activos    - -
     
  Cobros por desinversiones    8.932.871,75 342.614,10
    Otros activos financieros 6.1,6.2   8.932.871,75 342.614,10
     
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE 
FINANCIACION 

  
 - -

     
  Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero    - -
    Devolución y amortización de deudas con empresas del 
grupo y asociadas 

  
 - -

     
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio     -
     
AUMENTO / DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO O 
EQUIVALENTES 

  
 (181.447,81) (48.620,74)

    
  Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio    941.169,17 989.789,91
  Efectivo y equivalentes al final del ejercicio    759.721,36 941.169,17
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EXTREMADURA AVANTE I, F.I.C.C. 
Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 

1. ACTIVIDAD E INFORMACIÓN DE CARÁCTER GENERAL 

Extremadura Avante I, Fondo de Inversión Colectiva Tipo Cerrado (en adelante, “El Fondo”) se 
constituyó el 15 de noviembre de 2012. 

Con fecha de 15 de junio de 2012, la Comisión Nacional del Mercado de Valores - en adelante CNMV- 
aprobó la constitución de Extremadura Avante I, Fondo de Capital Riesgo de Régimen Común. La 
inscripción en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo se produjo el día 28 de diciembre 
de 2012 con el número 140. 

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de 
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de la toma de 
participación, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado 
regulado equivalente de la Unión Europea o del resto de países miembros de la Organización para la 
Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE), en los términos y límites desarrollados en el artículo 
15 de su reglamento de gestión. De conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora 
de los Fondos de Capital Riesgo, también tendrán la consideración de empresas no financieras 
aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia de acciones o participaciones emitidas por 
entidades pertenecientes a sectores no financieros. Asimismo, y de conformidad con lo dispuesto en 
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo y sus sociedades 
gestoras, el Fondo podrá tomar participaciones temporales en el capital de empresas no financieras 
que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o mercado regulado equivalente, siempre y 
cuando tales empresas sean excluidas de la cotización dentro de los doce meses siguientes a la toma 
de participación. Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo puede facilitar préstamos 
participativos, así como otras formas de financiación, en este último caso únicamente para sociedades 
participadas y de conformidad con la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital Riesgo. 

La dirección, administración y gestión del Fondo están encomendadas a Extremadura Avante 
Inversiones, S.G.E.I.C. (Sociedad Gestora de Entidades de Inversión Colectiva), S.A. (en adelante la 
“Sociedad Gestora”), que figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Capital 
Riesgo de la CNMV con el número 95. 

El Fondo se constituyó con una duración de diez años, a contar desde la fecha de su registro. La 
Sociedad Gestora podrá aumentar la extensión de este plazo de duración en un máximo de dos 
periodos adicionales y sucesivos de un año cada uno de ellos, resultando en una duración total máxima 
de doce años, previo acuerdo del Comité de Inversiones. En este sentido, durante 2018 la Sociedad 
Gestora acordó aumentar la duración del Fondo en 2 años, es decir, hasta 2024. Así mismo, en 2021, 
se formalizó por parte de la Sociedad Gestora una modificación del reglamento del Fondo aumentando 
su duración por un plazo de 10 años, desde la fecha de inscripción de la citada modificación en el 
registro de la CNMV realizada en mayo de 2021. 

El compromiso mínimo de inversión requerido a cada partícipe fue de 50.000,00 euros. A 31 de 
diciembre de 2012, y conforme al artículo 12.3 de su Reglamento de Gestión, el Fondo se encontraba 
en Periodo de Colocación, en el cual podrían obtenerse Compromisos de Inversión adicionales, bien 
de los partícipes existentes, bien de nuevos inversores, con el objeto de incrementar el volumen del 
Patrimonio Total Comprometido. 

El Fondo fue constituido con un patrimonio inicial de 30.000.000,00 euros, totalmente suscrito y 
desembolsado a 31 de diciembre de 2012. Los partícipes del Fondo habían asumido compromisos de 
inversión por un importe adicional de 100.000,00 euros que se materializaron en la ampliación que se 
llevó a cabo el 14 de marzo de 2014 mediante la emisión y puesta en circulación de dos nuevas 
participaciones. 
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El 27 de junio de 2017 el Consejo de Administración de la Sociedad Gestora, a propuesta de la Junta 
de Partícipes, acordó reducir el patrimonio neto del Fondo en 11.405.235,72 euros mediante la 
amortización de 236 participaciones y el reintegro a los partícipes de dicha cantidad. 

El Consejo de Administración de la Sociedad Gestora de fecha 27 de julio de 2018, aprobó la 
transformación del Fondo a Fondo de Inversión Colectiva de tipo Cerrado, pasando a denominarse 
Extremadura Avante I, Fondo de Inversión Colectiva de Tipo Cerrado. 

Su operativa se encuentra sujeta principalmente a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, 
por la que se regulan las entidades de capital-riesgo (ECR), otras entidades de inversión colectiva de 
tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversión colectiva de tipo cerrado, y por la que 
se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva, que hasta la 
fecha regulaba las actividades de las entidades de capital riesgo y de sus sociedades gestoras; fue 
publicada en el BOE de 13 de noviembre y entró en vigor el 14 de noviembre de 2014 y  deroga la Ley 
25/2005, de 24 de noviembre. En todo caso, sólo podrá invertir en titulizaciones cuyo originador retenga 
al menos el 5% y estarán sometidas a los límites a las posiciones previstas en el Reglamento Delegado 
(UE) nº 231/2013 de la Comisión, de 19 de diciembre de 2012. 

Las normas contables específicas que deben cumplir las entidades de inversión colectiva de tipo 
cerrado serán las contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV y sus posteriores 
modificaciones , sobre normas contables, cuentas anuales y estados de información reservada de las 
entidades de inversión colectiva de tipo cerrado, y sus modificaciones posteriores, que constituye el 
desarrollo y adaptación, para las entidades de inversión colectiva de tipo cerrado, de lo previsto en el 
Código de Comercio, Ley de Sociedades de Capital Riesgo, Plan General de Contabilidad y Normativa 
legal específica que les resulte de aplicación, así como las normas de obligado cumplimiento 
aprobadas por la CNMV en desarrollo de dicha circular. 

Para las cuestiones que no estén específicamente reguladas en la mencionada Circular, se aplicará la 
normativa contable española vigente compatible con el Plan General de Contabilidad. 

2 BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES 

a)  Imagen fiel 

Las cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose 
aplicado la legislación mercantil vigente y las normas establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de 
diciembre, de la CNMV y sus posteriores modificaciones, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su 
patrimonio, de su situación financiera y de los resultados del Fondo, así como la veracidad de los flujos 
de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo. 

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 
2025 serán aprobadas por el Consejo de Administración de la Sociedad Gestora (véase Nota 1) sin 
modificación alguna. 

b) Aspectos críticos de la valoración y estimación de la incertidumbre 

En la preparación de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han 
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicación de las políticas 
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha 
de emisión de las presentes cuentas anuales.  

Las estimaciones y asunciones realizadas están basadas en la experiencia histórica y en otros factores 
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados 
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no 
son fácilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas 
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podría 
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conducir a resultados que podrían requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si 
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas 
estimaciones, su efecto se registraría en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese período y de 
periodos sucesivos. 

Los juicios y estimaciones más significativos utilizados en la preparación de estas cuentas anuales se 
refieren a: 

• El análisis de la transferencia de riesgos y beneficios para el registro de la baja de activos 
financieros (Nota 4.h.1). 

• La evaluación de las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 4.h.1). 

• La determinación del valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en 
mercados secundarios oficiales (Nota 4.h.1.). 

c) Comparación de la información 

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de 
la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos 
de efectivo y de la memoria, además de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio 
anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2024, aprobadas por el Consejo de 
Administración de la Sociedad Gestora el 29 de mayo de 2025. 

3. APLICACIÓN DE RESULTADOS 

La propuesta de distribución de resultados correspondiente al ejercicio 2025, formulada por el Consejo 
de Administración de la Sociedad Gestora, es la siguiente: 
 

 Euros 
  

Base de reparto  
Beneficios del ejercicio 192.469,05 

  
 192.469,05 
Distribución  

Resultados de ejercicios anteriores 192.469,05 
  
 192.469,05 

La distribución de resultados del ejercicio 2024 aprobada por el Consejo de Administración de la 
Sociedad Gestora el 29 de mayo de 2025 ha sido la siguiente: 

 Euros 
  

Base de reparto  
Beneficios del ejercicio 280.643,38 

  
 280.643,38 
Distribución  

Resultados de ejercicios anteriores 280.643,38 
  
 280.643,38 
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4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIÓN APLICADOS 

Los principios contables aplicados en la elaboración de las cuentas anuales son los siguientes: 

a) Empresa en funcionamiento. 

Los Administradores de la Sociedad Gestora han considerado que el Fondo continuará su actividad en 
un futuro previsible, por lo que la aplicación de los principios y criterios contables no tiene como 
propósito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisión global o parcial, ni el 
importe resultante en caso de su liquidación total. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio 
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago. 

Las comisiones o ingresos por servicios de actividades complementarias, como el asesoramiento a 
empresas que constituyan el objeto principal de inversión del Fondo, se imputan a la cuenta de 
pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dura su ejecución, o en función del grado de realización 
si el periodo de tiempo durante el que se presta dicho servicio no está especificado. 

c) Principio de devengo 

Estas cuentas anuales, salvo en lo relacionado con el estado de flujos de efectivo, se han elaborado 
en función de la corriente real de bienes y servicios, con independencia de la fecha de su pago o de 
su cobro. 

d) Principio de prudencia 

Para la elaboración de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la Sociedad 
Gestora contabiliza tan sólo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, 
en la elaboración de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos originados en el 
ejercicio o en otro anterior tan pronto como han sido conocidos, sin perjuicio de su posterior reflejo en 
otros documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se genere el pasivo o el gasto. 

e) Compensación de saldos 

Sólo se compensan entre sí y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto, los 
saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de 
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensación y se tiene la intención de liquidarlos por 
su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultánea.  

f) Principio de importancia relativa 

Para la elaboración de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia relativa, de 
modo que la Sociedad Gestora ha optado por agrupar las partidas o importes de naturaleza similar, 
siempre y cuando su importancia relativa sea escasamente significativa. De este modo no se altera la 
imagen fiel del Fondo. 

g) Operaciones en moneda extranjera 

A los efectos de estas cuentas anuales se ha considerado como moneda funcional y de presentación 
el euro, entendiéndose por moneda extranjera cualquier moneda distinta del euro. El Fondo no ha 
realizado transacciones ni ha tenido saldos durante los ejercicios 2025 y 2024 en moneda extranjera. 
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h) Instrumentos financieros 

h.1) Activos financieros 

Clasificación y valoración 

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un activo 
financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo 
económico del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero, pasivo financiero o de 
instrumento de patrimonio. Los activos financieros, a efectos de su valoración, se clasifican en alguna 
de las siguientes categorías: 

1. Préstamos y partidas a cobrar 

2. Activos financieros disponibles para la venta 

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

La valoración inicial de los activos financieros se realiza por su valor razonable. El valor razonable es, 
salvo evidencia en contrario, el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la 
contraprestación entregada más los costes de transacción que le sean directamente atribuibles. 
Adicionalmente para los activos financieros disponibles para la venta y para las inversiones en el 
patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, forman parte de la valoración inicial el 
importe de los derechos preferentes de suscripción y similares que en su caso se hayan adquirido. 

1) Préstamos y partidas a cobrar 

Según lo indicado en la Norma 11ª.1 de la Circular 11/2008 de la CNMV, se incluyen en esta categoría 
los préstamos participativos, así como el efectivo, cuentas de tesorería y la financiación de cualquier 
tipo otorgada por la entidad no representada mediante valores. También se consideran como partidas 
a cobrar todos aquellos créditos y activos financieros distintos de los anteriores cuyos cobros son de 
cuantía determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo. Entre otros, se 
consideran dentro de esta categoría los depósitos por garantías, dividendos a cobrar, o saldos a cobrar 
por comisiones. 

Tras el reconocimiento inicial los activos financieros incluidos en esta categoría se valoran por su coste 
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando 
el método del tipo de interés efectivo. 

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un año, 
se valoran tanto en el momento inicial como posterior a su valor nominal siempre y cuando el efecto 
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.  

Los préstamos y cuentas a cobrar con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha 
de balance se clasifican como corrientes y, aquellos con vencimiento superior a 12 meses se clasifican 
como no corrientes. 

El Fondo valora algunas operaciones al coste incrementado por resultados que deban atribuirse a las 
mismas. Serían, los préstamos en que los intereses tienen carácter contingente por estar 
condicionados al cumplimiento de un hito en la sociedad prestataria, por ejemplo, la obtención de 
beneficios, o bien porque se calculan exclusivamente por referencia a la evolución de la actividad de 
esta.  

En estos casos, los costes de transacción se imputan linealmente a lo largo de la vida del préstamo. 

2) Activos financieros disponibles para la venta 

Las inversiones en valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio se clasifican dentro 
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de la cartera de inversiones financieras, como activos financieros disponibles para la venta. Dentro de 
los instrumentos de patrimonio se incluyen las acciones y participaciones en el capital de empresas, 
de otras entidades de capital-riesgo y entidades extranjeras similares y de Instituciones de Inversión 
Colectiva. 

Después del reconocimiento inicial se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de 
transacción en que se pudiera incurrir en su enajenación. Los cambios que se produzcan en el valor 
razonable se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero causa baja 
del balance o se deteriore, momento en que el importe así reconocido se imputa a la cuenta de pérdidas 
y ganancias. No obstante, lo anterior, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas 
y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda 
extranjera, se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias. También se registra en la cuenta de 
pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados según el método del tipo de interés 
efectivo, y de los dividendos devengados.  

Lo dispuesto en el párrafo anterior no se aplica a: 

- Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, que se valoran a su 
coste de adquisición menos pérdidas por deterioro registradas. 

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

Incluyen las inversiones en el patrimonio de las empresas sobre las que se tiene control (empresas del 
grupo), se tiene control conjunto mediante acuerdo estatutario o contractual con uno o más socios 
(empresas multigrupo) o se ejerce una influencia significativa (empresas asociadas).  

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo evidencia en 
contrario, es el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la contraprestación 
entregada más los costes de transacción que les sean directamente atribuibles. 

Cuando una inversión pasa a calificarse como empresa del grupo, multigrupo o asociada, se considera 
como coste de dicha inversión el valor contable que debiera tener la misma inmediatamente antes de 
que la empresa pase a tener dicha calificación. En su caso, los ajustes valorativos previos asociados 
a dicha inversión contabilizados directamente en el patrimonio neto se mantienen en éste hasta que 
dicha inversión se enajene o deteriore.  

En el valor inicial se incluye el importe de los derechos preferentes de suscripción y similares que se 
hayan adquirido.  

Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran a su coste, menos, en su caso, el 
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. 

En el caso de la venta de derechos preferentes de suscripción y similares o segregación de los mismos 
para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuye el valor contable de los respectivos 
activos. 

El cálculo del valor estimado de realización de cada uno de los valores de la cartera de inversiones 
financieras considerados como “instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas” se realiza de 
acuerdo con la siguiente regla: En aquellos casos en que no se hayan producido transacciones 
recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y 
debidamente informadas, el valor razonable se determina, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio 
del patrimonio neto o valor teórico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto 
de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalías o minusvalías tácitas, 
netas de impuestos, existentes en el momento de la valoración. 
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En relación a las plusvalías tácitas, se distingue entre: 

 i) Plusvalías tácitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo 
consolidable, que sólo pueden considerarse como tales si han sido identificadas y calculadas 
con periodicidad anual y están verificadas por experto independiente o, en caso de inmuebles, 
mediante tasación de una sociedad de tasación independiente inscrita en el Registro Oficial 
del Banco de España, y siempre que subsistan en el momento de la valoración. 

 ii) Plusvalías tácitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad 
participada o su grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados intangibles, que sólo 
pueden considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transacción, hayan 
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisición y subsistan en el de la 
valoración posterior, siempre que no se alberguen dudas razonables sobre su efectividad. 

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolución de aportaciones por reducción de capital social 
y otras distribuciones a accionistas o partícipes, así como el importe de la venta de derechos 
preferentes de suscripción o la segregación de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula 
aplicando alguna fórmula valorativa de general aceptación, disminuyen el valor razonable de las 
participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declara el 
correspondiente derecho o se hacen efectivas dichas operaciones. 

Si las cuentas de la empresa en la que se invierte están auditadas, se tienen en cuenta los ajustes 
puestos de manifiesto en el informe de auditoría correspondientes al último ejercicio cerrado, que no 
estén recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor teórico 
contable. 

No obstante, lo anterior, el Fondo para determinadas inversiones utiliza otros modelos y técnicas de 
valoración generalmente admitidos en la práctica, siempre que se considere que dichos métodos o 
técnicas de valoración resulten más representativos por la naturaleza o características de los valores 
y garanticen, de acuerdo con criterios de máxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el cálculo 
del valor estimado de realización de la inversión de que se trate.  

Entre los modelos y técnicas de valoración utilizados por el Fondo se incluyen: 

 Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, mediante la 
aplicación de métodos y técnicas reconocidos. 

 Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados. 

No obstante, si ninguno de los modelos y técnicas de valoración anteriores permiten determinar el valor 
razonable de la inversión con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe 
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. 

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros 

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

A estos efectos, en la valoración inicial de los activos financieros se registran de forma independiente, 
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explícitos devengados y no vencidos en dicho 
momento, así como el importe de los dividendos acordados por el órgano competente en el momento 
de la adquisición. A estos efectos, se entiende por «intereses explícitos» aquellos que se obtienen de 
aplicar el tipo de interés contractual del instrumento financiero. 
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Deterioro de activos financieros 

La Sociedad Gestora evalúa, al menos semestralmente, si los activos financieros o grupo de activos 
financieros están deteriorados.  

- Activos financieros disponibles para la venta e Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, 
multigrupo y asociadas: Se efectúan las correcciones valorativas necesarias, siempre que exista 
evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero o, grupo de activos financieros, se ha 
deteriorado como resultado de uno o más eventos que hayan ocurrido después de su 
reconocimiento inicial y que ocasionen: 

 En el caso de los instrumentos de deuda, una reducción o retraso en los flujos de efectivo 
estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o 

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

i) si no está cotizado, se ha producido una caída de un año y medio y de un 40% respecto a 
la valoración inicial del activo. 

ii) si está cotizado, se ha producido una caída de un año y medio y de un 40% en la cotización. 

Lo anterior se entiende sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida por 
deterioro antes de que se cumplan las circunstancias anteriores. 

La corrección valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia entre su 
coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier corrección valorativa por deterioro 
previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento 
en que se efectúa la valoración. 

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

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

- Préstamos y partidas a cobrar: Se efectúan las correcciones valorativas necesarias, siempre que 
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero o, grupo de activos financieros, 
contabilizados al coste amortizado, se ha deteriorado como resultado de uno o más eventos que 
hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reducción o retraso en 
los flujos de efectivo estimados futuros.  

Las pérdidas por deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calculan teniendo en 
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en 
el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, así como su reversión 
se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias. 
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Baja de activos financieros 

El Fondo da de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se ceden los derechos 
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se transfieran de 
manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. 

En todo caso se dan de baja entre otros: 

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente. 

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

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversión, con cargo a la 
cuenta de pérdidas y ganancias. 

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre 
la contraprestación recibida deducidos los costes de transacción atribuibles, considerando cualquier 
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, 
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y forma parte del resultado del 
ejercicio en que ésta se produce. 

En las transacciones en las que se registra la baja de un activo financiero en su totalidad, los activos 
financieros obtenidos se registran a valor razonable. 

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

h.2) Pasivos financieros 

Reconocimientos, clasificación y valoración 

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

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos 
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad económica 
suponen para el Fondo una obligación contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente 
desfavorables. 

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

Los pasivos financieros incluidos en la categoría de “débitos y partidas a pagar”, se valoran inicialmente 
por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transacción, que equivale 
al valor razonable de la contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean 
directamente atribuibles. 

La valoración posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en 
la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, 
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un año, se valoran a 
su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo. 
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Baja de pasivos financieros 

El Fondo procede a dar de baja un pasivo financiero cuando la obligación se ha extinguido.  

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de 
baja y la contraprestación pagada incluidos los costes de transacción atribuibles y en la que se recoge 
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de 
pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar. 

i) Impuesto sobre beneficios 

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto que se incluye en la cuenta de pérdidas y 
ganancias, y está constituido por el gasto o ingreso 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, 
otras ventajas fiscales y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las 
retenciones y pagos a cuenta. 

El Fondo reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles 
excepto cuando el pasivo por impuesto diferido se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de 
comercio o de un activo o pasivo en una transacción que no es una combinación de negocios y que en 
el momento de la transacción, no afecta ni al resultado contable ni al resultado fiscal. 

El Fondo reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias deducibles, 
créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida en que resulte 
probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicación de estos 
activos, excepto cuando el activo por impuestos diferidos relativo a la diferencia temporaria deducible 
se deriva del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transacción que no es una 
combinación de negocios y que, en el momento de la transacción no afecta ni al resultado contable ni 
al resultado fiscal. 

En cada cierre se evalúan los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no 
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable 
su recuperación con beneficios fiscales futuros. Los Administradores de la Sociedad Gestora han 
decido no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no poder estimar de forma 
razonable el momento de su recuperación. Las pérdidas fiscales a compensar se registran en la cuenta 
“Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden. 

La cuantificación de los activos y pasivos por impuesto diferido se realiza considerando los tipos de 
gravamen esperados en el momento de su reversión. En caso de modificaciones en las normas 
tributarias, se realizan los correspondientes ajustes de valoración. 

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el 
momento de su reversión, según la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en que 
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido. Los ajustes de los 
valores de los activos y pasivos por impuesto diferido se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, 
excepto en la medida en que los activos o pasivos por impuesto diferido afectados hubieran sido 
cargados o abonados directamente a patrimonio neto.  

Los activos y pasivos por impuesto diferido están valorados sin tener en cuenta el efecto del descuento 
financiero. 

j) Clasificación de los activos y los pasivos entre corrientes y no corrientes 
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Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A estos 
efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando su vencimiento, enajenación o 
realización se espera que se produzca en el plazo máximo de un año desde la fecha del balance; se 
mantienen con fines de negociación o se trata de efectivo y otros activos líquidos equivalentes cuya 
utilización no está restringida por un periodo superior a un año. 

k) Partes vinculadas 

El Fondo considera como partes vinculadas a los Administradores de la Sociedad Gestora, al personal 
clave de la Dirección de la Sociedad Gestora y personas relacionadas, así como a la Sociedad Gestora 
y a aquellas entidades gestionadas por la misma. 

l) Estado de cambios en el patrimonio neto 

El estado de cambios en el patrimonio neto muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio 
neto durante el ejercicio. Esta información 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 continuación, 
se explican las principales características de la información contenida en ambas partes del estado: 

l.1) Estado de ingresos y gastos reconocidos 

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

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

- El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias. 

- Los ingresos y gastos que, según lo requerido por las normas de valoración, deban imputarse 
directamente al patrimonio neto del Fondo. 

- Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias según lo dispuesto en las 
normas de valoración adoptadas. 

- El efecto impositivo correspondiente. 

- El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de los anteriores. 

l.2) Estado total de cambios en el patrimonio neto 

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

- Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluyen los cambios en el patrimonio 
neto que surgen como consecuencia de la reexpresión retroactiva de los saldos de los estados 
financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la corrección de errores, en su 
caso. 

- Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas 
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas. 
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- Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio 
neto, como pueden ser distribución de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y 
cualquier otro incremento o disminución del patrimonio neto. 

m) Estado de flujos de efectivo 

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

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo 
por estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones 
en su valor. Se han considerado efectivo y equivalentes de efectivo los importes registrados en 
el epígrafe “Tesorería” del balance. 

- Actividades de explotación: actividades típicas de las entidades de capital riesgo, así como otras 
actividades que no pueden ser calificadas como de inversión o de financiación. 

- Actividades de inversión: las de adquisición, enajenación o disposición por otros medios de 
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes. 

- Actividades de financiación: actividades que producen cambios en el tamaño y composición del 
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotación. 

5. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LÍQUIDOS EQUIVALENTES 

Su detalle a 31 de diciembre es el siguiente: 

 Euros 

 2025  2024 

   

Cuentas a la vista en entidades financieras 759.721,36 941.169,17 

   

 759.721,36 941.169,17 

El Fondo ha devengado 4.924,10 euros de intereses por las cuentas a la vista en el ejercicio 2025 
(11.277,15 euros en 2024). 

El Fondo mantiene cuentas a la vista en entidades financieras que son participes del mismo por 
importe de 5.616,17 euros (45.502,42 euros en 2024).  
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6. INVERSIONES FINANCIERAS 

La clasificación de los activos financieros por categoría de valoración, a 31 de diciembre de 2025 y 
2024 es la siguiente: 

 Euros 
 2025 2024 
 No corriente  Corriente  No corriente  Corriente 

Activos financieros 
disponibles para la venta     

Valores representativos de 
deuda - - - - 
Instrumentos de patrimonio 6.660.877,37 - 4.265.823,24 - 

Préstamos y partidas a 
cobrar 

    

Créditos a terceros 8.396.859,35 1.406.884,28 8.485.544,71 1.157.400,67 
Otros activos financieros - - - 2.189.792,33 

Total 15.057.736,72 1.406.884,28 12.751.367,95 3.347.193,00 

6.1 Inversiones financieras a corto plazo 

La composición de los saldos de este epígrafe del activo a 31 de diciembre de 2025 y 2024, atendiendo 
a la naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuación: 

 Euros  
 2025  2024  

Naturaleza   
Imposiciones a plazo - 2.180.000,00 
Préstamos y créditos a empresas 1.237.643,67 965.551,22 
Intereses devengados no cobrados 169.240,61 201.641,78 
 1.406.884,28 3.347.193,00 

Moneda   
Euros 1.406.884,28 3.347.193,00 
Otra moneda - - 
 1.406.884,28 3.347.193,00 

Las imposiciones a plazo fijo contratadas por el Fondo tenían un vencimiento superior a 3 meses e 
inferior a 12 meses durante el ejercicio 2024. 

Durante 2024, el Fondo contrató sucesivas imposiciones a plazo fijo con liquidaciones periódicas que 
han vencido durante el ejercicio 2025. Estas imposiciones han devengado unos intereses que 
ascienden a 22.710,01 euros (109.216,19 euros a 31 de diciembre de 2024) (Nota 14.1). El tipo medio 
de las imposiciones ha sido del 3,00% durante los ejercicios 2025 y 2024. 

El Fondo no mantiene imposiciones a plazo en entidades financieras que son partícipes del mismo en 
el 2025 y 2024. 
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Los movimientos habidos durante los ejercicios 2025 y 2024 en las imposiciones a plazo fijo se 
muestran a continuación: 

 Euros  
 2025  2024  

Saldo a 1 de enero 
2.180.000,00 4.400.000,00 

Adquisiciones y renovaciones - 2.180.000,00 
Bajas por venta y vencimientos (2.180.000,00) (4.400.000,00) 

Saldo a 31 de diciembre -  2.180.000,00  

Durante el 2024, el Fondo vendió letras del tesoro, siendo el valor a 31 de diciembre de 2024 de 0,00 
euros. Los intereses devengados fueron 19.451,03 euros (Nota 14.1). 

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2025 y 2024 en los valores representativos de deuda 
se muestran a continuación. 

 Euros   

  2025 2024 

Saldo a 1 de enero - 1.060.548,97 

Adquisiciones y renovaciones - - 

Bajas por venta y vencimientos - (1.060.548,97) 

Saldo a 31 de diciembre - - 

6.2 Inversiones financieras a largo plazo 

El saldo de las cuentas del epígrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al cierre del ejercicio 2025 
y 2024 es el siguiente: 

 Euros  
 2025  2024  

Naturaleza   
Fondo de inversión 6.660.877,37 4.265.823,24 
Créditos a terceros 8.396.859,35 8.485.544,71 
 15.057.736,72 12.751.367,95 

Moneda   
Euros 15.057.736,72 12.751.367,95 
Otra moneda - - 
 15.057.736,72 12.751.367,95 

Fondos de inversión 

El Fondo mantiene a 31 diciembre 2025 participaciones en fondos de inversión en diferentes entidades 
financieras cuya valoración al cierre del ejercicio asciende a 6.660.877,37 euros (4.265.823,24 euros 
en 2024). Durante este ejercicio, ha realizado nuevas participaciones en fondos de inversión.  
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La distribución por entidad bancaria de los citados fondos de inversión es la siguiente: 

 
Euros  

 2025  2024  

Caixabank 
 

1.527.157,18 903.123,92 
Santander - 631.037,85 
BBVA 221.916,10 215.982,14 
Caja Almendralejo 406.184,35 383.320,32 
Ibercaja 2.183.930,80 2.132.359,01 
CRExtremadura 2.321.688,94 - 

 6.660.877,37   4.265.823,24  

La política de inversión de estos fondos está centrada en fondos monetarios y de renta fija no 
superando el 25% en renta variable. 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el fondo ha realizado compras y ventas de fondos de inversión: 

 
 Euros  
 2025  2024  

Saldo a 1 de enero 
4.265.823,24 1.756.552,57 

Compras 7.616.473,21 3.595.000,00 
Ventas (5.328.263,64) (1.178.448,31) 
Ajustes de valoración 106.844,56 92.718,98 

Saldo a 31 de diciembre 6.660.877,37  4.265.823,24  

Durante el ejercicio 2025 ha percibido ingresos por dividendos por importe de 13.155,63 euros 
(13.024,35 euros en 2024) (Nota 14.1). 
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Créditos a terceros  

Su detalle al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue: 

        Euros 

    2025 2024 

Entidad 
Fecha de 

concesión 
Fecha de 

Vencimiento 
Importe 

concedido 
No corriente Corriente No corriente Corriente 

            

Créditos a empresas      

F.J Sánchez Sucesores, S.A.U.  07/09/2022 07/09/2029 884.953,75 486.724,54 177.050,68 663.715,30 177.066,66 

Aceites La Pedriza, S.A. 07/09/2022 07/09/2029 329.240,00 181.082,00 65.870,29 246.930,00 65.876,24 

Ancón Levante, S.L.  06/10/2022 06/10/2025 556.960,91 - - - 139.252,79 

Haciendasbio, S.A. 20/12/2024 30/04/2029 826.288,33 636.288,33 100.020,17 736.288,33 50.257,91 

Aceitunera del Norte de Cáceres, 
SC 

28/06/2024 28/06/2031 2.000.000,00 1.499.999,96 333.333,36 1.833.333,32 168.954,34 

Sabores Rutas Carolinas IK, SL 08/11/2022 08/11/2029 300.000,00 216.500,00 49.306,33 235.000,00 60.000,00 

ISFA 18/05/2023 18/05/2030 975.000,00 568.750,00 165.079,85 731.250,00 166.551,67 

Huerta del Conde Gastronomía 
Cacereña, SL 

16/10/2023 16/10/2030 240.000,00 153.333,16 43.333,42 193.333,24 40.000,08 

Serranías Madrigalejo S.L 21/12/2023 21/12/1930 105.000,00 84.736,86 15.888,15 87.500,04 17.499,96 

Operaciones de Transporte 
Mundial, S.L 

21/01/2024 24/01/2031 250.000,00 170.138,94 41.666,64 211.805,58 38.194,42 

Plasoliva, S.L. 11/07/2024 11/07/2031 700.000,00 534.722,26 116.666,64 651.388,90 48.611,10 

Gruas Eugenio, S.L. 06/02/2025 06/02/2032 975.000,00 839.583,30 135.416,70 - - 

Petrobarros, S.L. 23/12/2025 23/12/2032 130.000,00 130.000,00 - - - 

        

Compromisos de venta de participaciones      

 

Bodegas López Morenas, S.L. 25/01/2024 25/01/2031 960.000,00 960.000,00 52.512,00 960.000,00 54.136,00  

Movilex Recycling España, S.L. 05/05/2022 05/05/2029 1.935.000,00 1.935.000,00 110.740,05 1.935.000,00 130.999,50  

    8.396.859,35 1.406.884,28 8.485.544,71 1.157.400,67  

 
Créditos a empresas 
 
Se corresponden con créditos por desinversión los concedidos a F.J Sánchez Sucesores, S.A.U., 
Aceites La Pedriza, S.A., Ancón Levante, S.L., Haciendasbio, S.A. El crédito otorgado a Ancón 
Levante, S.L. ha resultado totalmente extinguido en 2025 y el de Haciendasbio fue refinanciado en 
2024.  
  
Aceitunera del Norte de Cáceres, S.C., préstamo participativo concedido en 2024 para desarrollo de 
un proyecto de reestructuración de fábrica, cuyo vencimiento será en 2031.  
  
Sabores Rutas Carolina IK, S.L., crédito otorgado en 2022 y dispuesto en 2 hitos para crear un complejo 
gastronómico inspirado en la figura del emperador Carlos V.  
  
Isfa (IBERIAN SMART FINANCIAL AGRO, S.L), préstamo participativo concedido en 2023 destinado 
a la puesta en marcha de un centro de procesado de almendras 
  
Huerta del Conde Gastronomía Cacereña S.L., préstamo participativo concedido en 2023 para la 
puesta en marcha de un complejo hostelero en la ciudad de Cáceres. 
  
Serrerías Madrigalejo, S.L., préstamo participativo concedido en 2023 destinado a financiar la puesta 
en marcha de la planta de fabricación de pellets. 
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Operaciones de Transporte Mundial, S.L, préstamo participativo formalizado en 2024 con el fin de 
financiar un proyecto de ampliación de vehículos de la empresa.  
  
Plasoliva, S.L., préstamo participativo formalizado en 2024 para la adquisición de nueva maquinaria 
  
Grúas Eugenio, S.L. préstamo participativo concedido el 6 de febrero de 2025 para la cofinanciación 
de una adquisición de grúa de gran tonelaje. 
  
Petrobarros, S.L., préstamo participativo concedido el 23 de diciembre de 2025 para el desarrollo de 
un proyecto de puesta en marcha de un gaseocentro.  

Compromisos de compraventa de participaciones 

 
El Fondo tiene suscritos compromisos de compraventa con los socios de las sociedades participadas 
en virtud de los cuales, estos se comprometen a comprar las participaciones que ostenta el Fondo en 
las mismas por un importe equivalente al nominal desembolsado por el Fondo más la diferencia entre 
el valor teórico contable de las participaciones entre las fechas de inversión y desinversión, con un 
mínimo equivalente al importe desembolsado por el Fondo más una rentabilidad anual de Euribor más 
un diferencial, sin que en ningún caso pueda exceder de una TIR previamente determinada  
  
En virtud de los compromisos anteriormente descritos el Fondo ha transferido sustancialmente a los 
socios de las sociedades participadas los riesgos y beneficios derivados de la propiedad de las 
participaciones, por lo que ha registrado la baja en balance de los mismos con cargo a un derecho de 
cobro. 
 

En 2025 figuran compromisos de compraventa de participaciones en Bodegas López Morenas S.A. y 
la sociedad Movilex Recycling España, S.L. 

El movimiento de las provisiones y deterioro de los créditos es como sigue:  

 Euros 
 2025 2024 

   
Saldo a 1 de enero (1.070.281,09) (1.214.158,53) 
Dotación deterioro - (148.504,29) 
Compensación de saldos 3.620,64 - 
Reversión deterioro 26.530,72 292.381,73 

Saldo a 31 de diciembre (1.040.129,73) (1.070.281,09) 

El resultado de los deterioros y pérdidas de inversiones financieras en el ejercicio 2025 es de 26.530,72 
euros (143.877,44 euros en el ejercicio 2024), tal y como se refleja en la Cuenta de Pérdidas y 
Ganancias. 
 

Vencimientos de créditos a largo plazo    

 Euros 

 
2025 2024 

año 2026 - 1.114.505,44 

año 2027 1.300.856,44 1.114.505,44 

año 2028 1.418.856,44 1.214.505,44 

año 2029 3.434.435,03 3.220.084,03 

año 2030 811.600,58 623.749,76 

año 2031 1.382.361,36 1.198.194,60 

año 2032 48.749,50 - 
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8.396.859,35 8.485.544,71 

7. DEUDORES 

La composición del saldo de este epígrafe del activo del balance al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, 
atendiendo a la naturaleza se indica a continuación: 

 2025  2024  
Naturaleza   
Otros créditos con la Administración Pública (Nota 12) 151.887,94 108.707,37 
 151.887,94 108.707,37 

Moneda   
Euros 151.887,94 108.707,37 
Otra moneda - - 
 151.887,94 108.707,37 

8. ACREEDORES Y CUENTAS A PAGAR 

La composición del saldo de este epígrafe del pasivo del balance al cierre de los ejercicios 2025 y 
2024, atendiendo a la naturaleza se indica a continuación: 

 2025  2024  
Naturaleza   
Acreedores por prestación de servicios 90,75 90,75 

Moneda   
Euros 90,75 90,75 
Otra moneda - - 
 90,75 90,75 

9. DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS A CORTO PLAZO 

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no mantiene ninguna deuda con otras sociedades del Grupo.  

10. PARTÍCIPES 

El Fondo fue constituido con un patrimonio inicial de 30.000.000,00 euros, habiendo sido totalmente 
suscrito y desembolsado a 31 de diciembre de 2012. Los partícipes del Fondo habían asumido 
compromisos de inversión adicionales en el Fondo por un importe de 100.000,00 euros que se 
materializaron en la ampliación de capital que se describe a continuación. 

Con fecha 24 de noviembre de 2013, el Consejo de Administración de la Sociedad Gestora aprobó la 
ampliación de capital de 100.000 euros mediante la emisión de dos participaciones en régimen de 
cotitularidad entre todos los partícipes. Dicha ampliación se elevó a escritura pública el 14 de marzo 
de 2014. 

Con fecha 27 de junio de 2017 el Consejo de Administración de la Sociedad Gestora, a propuesta de 
la Junta de Partícipes, acordó la reducción patrimonio mediante la devolución a los partícipes de 
11.405.235,72 euros y la amortización de 236 participaciones, por lo que a 31 de diciembre de 2019 y 
2018 el capital social del Fondo asciende a 17.687.782,94 euros. 

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo tenía 366 participaciones con los mismos derechos y 
obligaciones dividas entre 8 partícipes (todos ellos personas jurídicas).  
 
 
 
A 31 de diciembre de 2025 y 2024 Extremadura Avante, S.L., tras la fusión por absorción de 
Sociedad de Fomento Industrial de Extremadura, S.A.U. llevada a cabo el 4 de diciembre de 2017, 
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ostenta una participación significativa del 81,97%, conforme a la definición establecida en el artículo 
45 de la Ley 22/2014 (participaciones superiores al 20%). 

11. AJUSTES POR VALORACIÓN 

El desglose de este epígrafe de los balances al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente: 
 

Euros  
 2025  2024  

Activos financieros a valor razonable 
  

Instrumentos financieros (47.236,49) (73.729,31) 
 (47.236,49) (73.729,31) 

El saldo incluido en Activos financieros a valor razonable corresponde al importe neto de aquellas 
variaciones del valor razonable de dichos instrumentos financieros que deben clasificarse como parte 
integrante del patrimonio neto del Fondo. Cuando se produce la venta de los activos financieros las 
variaciones se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Su movimiento durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente: 
 2025  2024  

Saldo a 1 de enero (73.729,31) (130.953,56) 
Adiciones 80.133,43 80.203,43 
Retiros (53.640,61) (22.979,18) 
Saldo a 31 de diciembre (47.236,49) (73.729,31) 
   

12. SITUACIÓN FISCAL 

12.1 Cálculo del Impuesto sobre Sociedades 

La conciliación entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible (resultado 
fiscal) del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente: 

 

 

Ejercicio 2025 Aumentos Disminuciones Euros 

Resultado neto del ejercicio   192.469,05 

Impuesto sobre sociedades   - 

Resultado antes de impuestos   192.469,05 

Diferencias permanentes    

- Gastos no deducibles - - - 

Diferencias temporales    

- Deterioro de créditos - - - 

- Reversión deterioro de créditos - - - 

Base imponible fiscal   192.469,05 

Ejercicio 2024 Aumentos Disminuciones Euros 

Resultado neto del ejercicio   280.643,38 
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La posición del Fondo frente a las administraciones públicas es la siguiente: 

 Euros 

 2025 2024 

 Saldo deudor Saldo Acreedor Saldo deudor Saldo Acreedor 

Pasivo por diferencias temporarias - (34.829,86) - (28.683,87) 

Activos por diferencias temporarias 9.978,34 - 12.663,29 - 

Hacienda Pública, impuesto sobre Sociedades 2020 - - - - 

Hacienda Pública, impuesto sobre Sociedades 2021 - - - - 

Hacienda Pública, impuesto sobre Sociedades 2022 - - - - 

Hacienda Pública, impuesto sobre Sociedades 2023 - - 38.312,02 - 

Hacienda Pública, impuesto sobre Sociedades 2024 70.527,24 - 70.395,35 - 

Hacienda Pública, impuesto sobre Sociedades 2025 81.360,40 -   

 161.865,98 (34.829,86) 121.370,66 (28.683,87) 

La conciliación entre el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios y el resultado de multiplicar los 
tipos de gravámenes aplicables al total de ingresos y gastos reconocidos es el siguiente: 

 2025 2024 

Resultado contable antes de impuestos 192.469,05 322.050,04 

Diferencias permanentes - - 

Diferencias temporales - (165.626,62) 

Base imponible previa 192.469,05 156.423,42 

Compensación de bases imponibles negativas (192.469,05) (156.423,42) 

Base imponible - - 

Cuota al 25% - - 

Impacto diferencias temporarias - 41.406,66 

Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre beneficios - 41.406,66 

12.2 Activos por Impuesto diferido no registrado 

El Fondo no ha reconocido activos por impuestos diferidos derivados de las pérdidas fiscales a 
compensar al no poder estimar con fiabilidad si éstos podrán ser compensados con beneficios fiscales 
futuros en un plazo máximo de 10 años. De igual forma no ha registrado los activos por impuestos 
diferidos derivados de diferencias temporarias correspondientes a deterioros de activos financieros. 

Conforme a las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades presentadas hasta la fecha 
considerando el cálculo provisional del Impuesto sobre Sociedades correspondiente al ejercicio 2024, 

Impuesto sobre sociedades   (41.406,66) 

Resultado antes de impuestos   322.050,04 

Diferencias permanentes    

- Gastos no deducibles - - - 

Diferencias temporales    

- Deterioro de créditos - 18.646,19 (18.646,19) 

- Reversión deterioro de créditos - 146.980,43 (146.980,43) 

Base imponible fiscal   156.423,42 
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a 31 de diciembre el Fondo dispone de bases imponibles negativas a compensar contra eventuales 
beneficios fiscales futuros con el siguiente detalle: 

 Euros 

Ejercicio 2025 2024 

2016 (284.241,59) (476.710,64) 

2017 (14.812,00) (14.812,00) 

2018 (94.639,34) (94.639,34) 

2019 (1.701,41) (1.701,41) 

2020 (595.991,59) (595.991,59) 

2022 (106.241,65) (106.241,65) 

TOTAL: (1.097.627,58) (1.290.096,63) 

12.3 Activos y Pasivos por impuesto diferido 

Los activos y pasivos por impuestos diferidos registrados corresponden a los ajustes por valoración de 
activos financieros disponibles para la venta. 

12.4 Ejercicios pendientes de comprobación y actuaciones inspectoras. 

El Fondo tiene sujetos a inspección los principales impuestos que le son de aplicación desde el 1 de 
enero de 2022 así como el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2021.  

No obstante, el derecho de la Administración para comprobar o investigar las bases imponibles 
negativas compensadas o pendientes de compensación, las deducciones por doble imposición y las 
deducciones para incentivar la realización de determinadas actividades aplicadas o pendientes de 
aplicación, prescriben a los 10 años a contar desde el día siguiente a aquel en que finalice el plazo 
establecido para presentar la declaración o autoliquidación correspondiente al periodo impositivo en 
que se generó el derecho a su compensación o aplicación. Transcurrido dicho plazo, el Fondo deberá 
acreditar las bases imponibles negativas o deducciones, mediante la exhibición de la liquidación o 
autoliquidación y de la contabilidad, con acreditación de su depósito durante el citado plazo en el 
Registro Mercantil. 

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislación fiscal 
vigente, podrían surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspección. En todo caso, la 
Sociedad Gestora considera que dichos pasivos, caso de producirse, no afectarán significativamente 
a las cuentas anuales. 

13. CUENTAS DE ORDEN 

La información sobre el patrimonio total comprometido se presenta en la nota 10 y las pérdidas fiscales 
a compensar en la nota 12. 
 
14.INGRESOS Y GASTOS 

14.1  Ingresos financieros 

Este epígrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio 
por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implícito o explícito, se obtiene de aplicar el método 
del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses 
se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en 
origen.  
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Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados más significativos 
devengados por el Fondo en los ejercicios 2025 y 2024: 

 Euros  
 2025  2024  

 Intereses, dividendos y rendimientos asimilados   
    De imposiciones a plazo fijo (Nota 6) 22.710,01 109.216,19 
    De letras del tesoro (Nota 6) - 19.451,03 
   De cuentas vista (Nota 5) 4.924,10 11.277,15 
    De participaciones en Instrumentos de Patrimonio 13.155,63 13.024,35 
    De créditos a empresas 303.472,93 269.314,48 
   De compromisos de compraventa 163.252,05 185.135,50 
   
Otros ingresos financieros   
    Intereses de demora - 13.707,09 
    Otros 17.421,02  
 524.935,74 621.125,79 

14.2 Comisiones satisfechas 

El desglose del saldo de este epígrafe en los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente: 

 Euros  
 2025  2024  

   
Comisión de gestión 467.369,12 467.369,12 
Comisión de éxito - - 
 467.369,12 467.369,12 

Según se indica en la Nota 1, la administración, representación y dirección del Fondo están 
encomendadas a Extremadura Avante Inversiones, S.G.E.I.C., S.A. 

Por este servicio, el Fondo ha pagado una comisión de gestión fija del 2,5% anual por estar en periodo 
de inversión sobre el Patrimonio Total Comprometido. La comisión de gestión se devenga día a día y 
es pagadera por trimestres naturales anticipados, dentro de los quince días naturales siguientes al 
comienzo de cada periodo trimestral. 

Cuando finalice el periodo de inversión este cálculo se realizará sobre el patrimonio del Fondo 
efectivamente invertido en el momento de su cálculo, valorado a su coste de adquisición. 

Asimismo, el Fondo liquidará a la Sociedad Gestora una comisión de éxito sobre la distribución 
realizada a los partícipes del Fondo en la liquidación del mismo, esta comisión si los partícipes reciben 
en la liquidación del Fondo un importe tal que represente una rentabilidad sobre el compromiso de 
inversión desembolsado igual o superior a la TIR del 6% anual.  

La Sociedad Gestora no percibirá ningún otro tipo de comisión a excepción de las anteriores. 

14.3 Gastos Generales 

El desglose del saldo de este epígrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los 
ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente: 

 Euros 
 2025 2024 

Servicios de empresas y profesionales independientes 4.106,63 4.160,89 

Servicios bancarios y similares 0,12 2.062,97 

 4.106,75 6.222,98 
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15. OTRA INFORMACIÓN 

Aspectos medioambientales 

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni 
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relación 
con el patrimonio, la situación financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen 
desgloses específicos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a información de 
cuestiones medioambientales. 

Remuneración a los auditores 

Los honorarios devengados por los auditores por la revisión de las cuentas anuales e informe de 
gestión de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2025 han ascendido a 3.000,00 
euros (3.000,00 euros en 2024). Ni la sociedad auditora ni ninguna otra sociedad de su organización 
han facturado importe adicional alguno por otros servicios. 

Información sobre el periodo de pago medio a proveedores  

En función de la obligación a informar sobre el periodo medio de pago a proveedores, y de acuerdo con 
Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificación de la Ley 3/2004, la información de los ejercicios 2025 y 2024 
es como sigue: 

 

 2025 2024 
  Días Días   

  

Periodo medio de pago a proveedores  - 7 
Ratio de las operaciones pagadas  

- 7 
Ratio de las operaciones pendientes de pago  

22 11 
 

   

  Euros Euros 

Total de las operaciones pagadas  
471.461,66 472.209,53 

Total de las operaciones pendientes de pago  
91 91 

La información sobre las facturas pagadas en un periodo inferior al máximo establecido en la normativa 
de morosidad es como sigue: 

 2025 2024 

Volumen monetario pagado en euros 471.461,66 472.209,53 

Porcentaje que supone sobre el total monetario de pagos a los proveedores 100% 100% 

Número de facturas pagadas 10 13 

Porcentaje sobre el número total de facturas pagadas a proveedores 100% 100% 

Durante el ejercicio 2025 el volumen monetario de pagos a proveedores en un periodo inferior al 
máximo establecido por la normativa de morosidad ha sido de 471.461,66 euros, esto supone el 100% 
sobre el total monetario de pagos. El número de facturas pagadas a proveedores en un periodo inferior 
al máximo establecido por la normativa de morosidad ha sido de 10 facturas, esto supone el 100% 
sobre el total de facturas pagadas. 
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16. GESTIÓN DEL RIESGO ASOCIADO A LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora 
a través de un proceso de identificación, medición y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento 
de determinados límites y controles. Este proceso es crítico para la continuidad de las operaciones del 
Fondo. La política de inversión del Fondo, así como la descripción de los principales riesgos asociados, 
se describen en el folleto registrado y a disposición del público en los registros habilitados al efecto en 
la CNMV. 

El Fondo está expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio 
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros 
que mantiene en su cartera. 

16.1. Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés 
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que están denominadas las masas patrimoniales 
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros. 

16.1.1. Riesgo de tipo de interés 

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor de los 
instrumentos financieros. 

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la Dirección General de la Sociedad 
Gestora, teniendo como objetivo limitar al máximo los riesgos de tipo de interés a los que está sometido 
el Fondo. 

El Fondo realiza la mayor parte de las inversiones referenciadas a los tipos de interés de mercado, o 
a tipo fijo, o mediante tipos compuestos de componentes fijo y variable acotados a un máximo; 
asimismo, los acreedores son a corto plazo, con lo cual ante variaciones de los tipos de interés del 
mercado, pueden existir pequeños desfases en las fechas de vencimiento y de revisión de los tipos de 
interés que se producen entre las distintas partidas del balance, pero nunca de manera significativa. 

16.1.2. Riesgo de tipo de cambio 

El Fondo no presenta exposición significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de 
las cuentas anuales. 

16.1.3. Riesgo de precio 

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de 
mercado, provocados bien por factores específicos del propio instrumento financiero o bien por factores 
que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.  

Todas las inversiones mantenidas por el Fondo a 31 de diciembre de 2025 corresponden a sociedades 
no cotizadas. La adquisición de acciones de empresas no cotizadas debe ser aprobada por la Sociedad 
Gestora. La política del Fondo respecto a la inversión es la definida en el reglamento del Fondo. 

16.2.Riesgo de liquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos líquidos, o para poder 
acceder a ellos, en la cuantía suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo 
momento a sus obligaciones de pago. 
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A 31 de diciembre de 2025, el importe del efectivo y otros activos líquidos equivalentes es superior al 
de las obligaciones de pago. 

16.3.Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito nace, principalmente, de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo.  

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones 
por parte de la contraparte, dadas las garantías que habitualmente obtiene de las mismas. 

17. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE 

No se han producido hechos posteriores al cierre que afecten significativamente a las cuentas anuales 
del fondo. 
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Informe de Gestión del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 

Evolución de los negocios, situación del Fondo y evolución previsible 

EXTREMADURA AVANTE I, FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA DE TIPO CERRADO, (en adelante 
el Fondo I), fue constituido el 15 de noviembre de 2012, fecha en que comienzan las actividades que 
constituyen su objeto social, y quedó inscrito en la CNMV el 28 de diciembre de 2012, con el número 
140. El Fondo se constituye con una duración de 10 años. 

El 15 de noviembre de 2012 se firmó un acuerdo de gestión entre la Sociedad Extremadura Avante 
Inversiones, S.G.E.I.C. S.A. y el Fondo. 

A 31 de diciembre de 2016, estaban suscritos y desembolsados por los partícipes que se indican en la 
memoria un total de 30.100.000,00 euros. 

Sin embargo, durante el ejercicio 2017 se llevó a cabo una reducción de las participaciones del Fondo 
para adecuarlas al nivel de inversión ejecutado, quedando las participaciones del Fondo en 
17.687.780,82 euros. 

El Consejo de Administración de la Sociedad Gestora de fecha 27 de julio de 2018, aprobó la 
transformación del Fondo, de Fondo Capital Riesgo a Fondo de Inversión Colectiva de tipo Cerrado, 
pasando a denominarse Extremadura Avante I, Fondo de Inversión Colectiva de Tipo Cerrado. 

La Sociedad Gestora fija la política de inversión del Fondo que, básicamente tiene las siguientes 
características generales: 

El Fondo promoverá las inversiones en empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria, 
situadas preferentemente en la Comunidad de Extremadura o que reporten algún tipo de beneficio a 
la región, en los términos y límites que se recogen a continuación:  

- Las inversiones se harán en entidades de cualquier sector (exceptuando empresas financieras y de 
naturaleza inmobiliaria) en las que existan expectativas razonables de crecimiento, -sin otras 
restricciones que las establecidas por la LECR y cualquier otra normativa que resulte de aplicación. 

- Las inversiones se realizarán en todo tipo de empresas. Los criterios principales de selección serán 
la profesionalidad y disposición del equipo emprendedor, el potencial del proyecto empresarial y la 
valoración y condiciones de entrada. 

- Se exigirá una rentabilidad al proyecto en función de las características del mismo, siempre orientada 
a valor de mercado. 

- El criterio de desinversión deberá coincidir con la madurez de la inversión, que se prevé que concurrirá 
entre el tercer y octavo año, dependiendo de los supuestos.  

- Las empresas participadas adoptarán pactos parasociales en los que concretarán el procedimiento 
de control y seguimiento de la empresa participada, y entre el que se incluye la auditoría de cuentas. 

Los ingresos provienen básicamente de los intereses obtenidos de los distintos activos financieros en 
los que realiza inversiones. Los gastos se refieren, principalmente, a las comisiones de gestión 
devengadas a favor de la Sociedad Gestora.  

Perspectivas para el ejercicio 2026 

La perspectiva de la economía extremeña para el ejercicio 2026 viene determinada a nivel geopolítico 
por una escalada de los conflictos bélicos que tienen un impacto claro en los mercados energéticos y 
financieros.  
A nivel regional, se están consolidando proyectos estratégicos asociados al sector electro intensivo, 
como son la fabricación de componentes de baterías eléctricas y centro de datos, entre otros, que 
funcionarán de proyectos tractores para el resto de los sectores en la región, por lo que mantenemos 
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el optimismo moderado en el crecimiento económico de la región a pesar de la actual situación de 
inestabilidad internacional.  
 
Se mantienen contactos con diversos empresarios interesados en acometer proyectos de inversión en 
distintos sectores de actividad de la economía extremeña, dando continuidad a la actividad inversora 
de la gestora.  

Investigación y Desarrollo 

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigación y 
desarrollo. 

Adquisición de acciones propias 

Nada que reseñar dada la naturaleza jurídica del Fondo. 

Gestión del Riesgo 

El Fondo está expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio 
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros 
que mantiene en su cartera. 

- Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés 
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que están denominadas las masas patrimoniales 
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros. 

- Riesgo de tipo de interés 

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor de los 
instrumentos financieros. 

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la Dirección General de la Sociedad 
Gestora, teniendo como objetivo limitar al máximo los riesgos de tipo de interés a los que está sometido 
el Fondo. 

El Fondo realiza la mayor parte de las inversiones referenciadas a los tipos de interés de mercado, o 
a tipo fijo, o mediante tipos compuestos de componentes fijo y variable acotados a un máximo; 
asimismo, los acreedores son a corto plazo, con lo cual ante variaciones de los tipos de interés del 
mercado, pueden existir pequeños desfases en las fechas de vencimiento y de revisión de los tipos de 
interés que se producen entre las distintas partidas del balance, pero nunca de manera significativa. 

- Riesgo de tipo de cambio 

El Fondo no presenta exposición significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de 
las cuentas anuales. 

- Riesgo de precio 

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de 
mercado, provocados bien por factores específicos del propio instrumento financiero o bien por factores 
que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.  

Todas las inversiones mantenidas por el Fondo a 31 de diciembre de 2025 corresponden a sociedades 
no cotizadas. La adquisición de acciones de empresas no cotizadas debe ser aprobada por la Sociedad 
Gestora. La política del Fondo respecto a la inversión es la definida en el reglamento del Fondo. 

- Riesgo de liquidez 
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Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos líquidos, o para poder 
acceder a ellos, en la cuantía suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo 
momento a sus obligaciones de pago. 

A 31 de diciembre de 2025, el importe del efectivo y otros activos líquidos equivalentes es superior al 
de las obligaciones de pago. 

-Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito nace, principalmente, de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo.  

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones 
por parte de la contraparte, dadas las garantías que habitualmente obtiene de las mismas. 

Período Medio de pago a proveedores 

El período medio de pago a proveedores durante 2025 ha sido de 0 días. 

Hechos posteriores 

No se han producido hechos posteriores al cierre que afecten significativamente a las cuentas anuales 
del fondo. 
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