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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR LA INTERVENCION
GENERAL DE LA ADMINISTRACION DEL ESTADO (IGAE)

A la Presidenta del Consejo Gestor del Fondo de Apoyo a la Solvencia de Empresas Estratégicas,
F.C.P.J.

Opiniéon

La Intervencion General de la Administracién del Estado, en uso de las competencias que le
atribuye el articulo 168 de la Ley General Presupuestaria ha auditado las cuentas anuales del
Fondo de Apoyo a la Solvencia de Empresas Estratégicas, F.C.P.J. (en adelante el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta del resultado econémico-patrimonial,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondiente al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo, asi como de sus resultados y
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion que se identifica en la nota
2.1 de la memoria y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes del Fondo y de la entidad gestora del Fondo de conformidad con los
requerimientos de ética y proteccion de la independencia que son aplicables a nuestra auditoria de
las cuentas anuales para el Sector Publico en Espafa segun lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas de dicho Sector Publico.

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

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo
actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas
anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre estas, y no expresamos una
opinién por separado sobre estas cuestiones.

Valoracién de los activos financieros y recuperabilidad de los apoyos concedidos

Como se detalla en la nota 1 de la memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto aportar apoyo
publico temporal para reforzar la solvencia empresarial, en particular, mediante la concesion de
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préstamos participativos, deuda subordinada, suscripcion de acciones u otros instrumentos de
capital, a empresas no financieras, que atraviesen severas dificultades de caracter temporal a
consecuencia de la pandemia del COVID-19 y que sean consideradas estratégicas para el tejido
productivo nacional o regional.

Las operaciones de apoyo publico temporal concedido son registradas en la contabilidad como
activos financieros, segun detalla la nota 3.a) de la memoria, inicialmente por su valor razonable, y
posteriormente por su coste amortizado menos cualquier reduccion de valor por deterioro
reconocida.

Al cierre del ejercicio 2025, los activos financieros del Fondo ascienden a 1.084.561 miles de euros
de los que 896.536 miles de euros se registran en el activo no corriente “Inversiones financieras a
largo plazo", y 188.024 miles en el activo corriente “Inversiones financieras a corto plazo”.
Adicionalmente, existe un deterioro de 424.814 miles de euros.

Para determinar o estimar el deterioro del valor de los créditos concedidos, al cierre del ejercicio
SEPI, en su condicién de gestora del Fondo, evalla su recuperabilidad mediante el andlisis de la
cartera de préstamos concedidos para determinar el riesgo de crédito al que esta sometido el
Fondo con toda la informacion relevante que se encuentra disponible en la fecha de elaboracion de
los estados financieros (cuentas anuales, planes de empresa, informes internos de seguimiento
emitidos por las Direcciones participadas de SEPI y la direccion del Fondo, entre otros), que
proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.
Asimismo, se tienen en cuenta las garantias establecidas en los diferentes acuerdos de
financiacion.

A tal fin, se toman en consideracién las circunstancias que se ponen de manifiesto del seguimiento
individualizado de cada empresa, aplicando juicios e hip6tesis en relacién con la determinaciéon de
flujos de caja esperados y tipos de descuento. Dicho analisis diferencia los distintos tipos de
financiacion en los que se han materializado las ayudas, valorandose el componente especifico de
riesgo de los préstamos participativos y de los préstamos ordinarios.

Para la realizacion de este anélisis, la Direccién ha contado con el apoyo de un experto
independiente especializado en valoracion y analisis de la recuperabilidad de instrumentos
financieros, cuyas conclusiones fueron consideradas por la Direccién en la determinacién de las
correcciones valorativas registradas al cierre del ejercicio.

Hemos considerado la valoracion de estos activos financieros, y en especial la estimacion sobre el
deterioro dotado al cierre del ejercicio, como una cuestion clave de auditoria, toda vez que esta
basado en estimaciones o juicios significativos de la Direccién y del érgano de gestion del Fondo,
en lo relativo a los flujos futuros de caja estimados y a la evolucion de los tipos de interés
utilizados en su actualizacién, en funcion de si se trata de préstamos ordinarios o participativos.
Esta cuestion también ha supuesto una elevada interaccion con el Fondo asi como con el experto
de la direccién.

Nuestros procedimientos de auditoria para abordar esta cuestion clave han incluido,
fundamentalmente:

* La comprension de la naturaleza de las diversas féormulas de apoyo temporal concedidas por el
Fondo y del tratamiento contable establecido para cada una de ellas, de acuerdo con el marco de
informacién financiera aplicable.

» Comprension de la metodologia empleada por el Fondo y su experto para la evaluacién y
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estimacién del deterioro de los activos, especialmente en lo relativo a las hipotesis utilizadas,
comprobando que los criterios establecidos son aplicados de manera uniforme, que las garantias
consideradas estan adecuadamente reflejadas en los correspondientes contratos y contrastando la
informacién en base a la cual se han realizado las estimaciones utilizadas para determinar el
deterioro de cartera.

* La evaluacién de la razonabilidad de las hip6tesis significativas empleadas por la Direccién y su
experto, incluyendo, entre otras, las previsiones de flujos de efectivo, planes de negocio,
estimaciones de crecimiento, escenarios de recuperacion y expectativas de refinanciacion o
reestructuracion.

* Pruebas analiticas sobre las fichas de seguimiento de los créditos concedidos preparadas por la
direccion y andlisis de los informes internos de riesgos, analizando la evolucion de la situacion
financiera de las referidas entidades beneficiarias al cierre del ejercicio respecto de las previsiones
contenidas en los correspondientes Planes de viabilidad aprobados.

* Revision del informe elaborado por el experto de la Direccion y la evaluacién de su competencia,
capacidad e independencia. Asimismo, mantuvimos reuniones con dicho experto para comprender
la metodologia aplicada y las principales hipo6tesis consideradas. Verificamos la integridad y
consistencia de los datos utilizados en el modelo, realizamos pruebas de recéalculo sobre las
estimaciones efectuadas y evaluamos la razonabilidad de las hipdtesis empleadas tanto en el
escenario base como en los escenarios alternativos o estresados considerados por la entidad.
Adicionalmente, analizamos la informacién disponible relativa a la organizacion de servicios que
participa en el proceso de valoracion.

* La comprobacién y revision de las notas de la memoria relativas a esta cuestién, valorando que
la informaciéon que revelan es suficiente para la correcta comprension de las politicas contables y
de los datos revelados.

Los resultados de los procedimientos empleados nos han dado la evidencia suficiente y adecuada
para considerar que nuestra conclusién de este hecho como cuestion clave es lo adecuado.

Responsabilidad del 6rgano de gestion en relaciéon con las cuentas anuales

La Presidenta del Consejo Gestor del Fondo es responsable de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de la entidad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable al Fondo en Espafna, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, el 6rgano de gestién es responsable de la valoracién de
la capacidad del Fondo para continuar con la gestiéon continuada, revelando, segln corresponda,
las cuestiones relacionadas con la gestién continuada y utilizando el principio contable de gestion
continuada excepto si el 6rgano de gestion tiene la intencién o la obligacién legal de liquidar la
entidad o de cesar sus operaciones o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de las cuentas anuales

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

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

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

También:

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

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

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por el érgano de gestidn.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por el 6rgano de gestion del
principio contable de gestion continuada y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la entidad para
continuar con la gestion continuada. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que la entidad no prosiga con la gestion continuada.

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

Nos comunicamos con la Presidenta del Consejo Gestor del Fondo en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién al 6rgano de gobierno de la entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales
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del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

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

El presente informe de auditoria ha sido firmado electrénicamente a través de la aplicacion
RED.coa de la Intervencion General de la Administracion del Estado por el Director de auditoria y
por la Jefa de Division de Auditoria Publica | de la Oficina Nacional de Auditoria, en Madrid, a
21 de septiembre de 2026.
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