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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo por encargo de los administradores de
Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A.U. {la Sociedad gestora):

Opinion - B

Hemos auditado las cuentas anuales de Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Fn nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi como
de sus resultados y fiujos de efectiva correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de |a actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccion Responsabifidades del auditor en refacion con ia
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
na expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria
Valoracion de instrumentos de patrimonio
clasificados como inversiones financieras &
inversiones en empresas del grupo y
asociadas a largo plazo

El objeto principa! del Fondo consiste en la
toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no financieras ni
inmobiliarias, cuyos valores no coticen en el
primer mercado de las bolsas de valores. De
acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el patrimonio neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en &l patrimonio
de determinadas entidades no cotizadas.

La valoracion de dichas participaciones es
estimada por la Direccion de la Sociedad
gestora del Fondo de acuerdoe con los criterics
establecidos en la nommativa contable vigente,
a efectos de dsterminar su posible detericro.

Identificamos esta &rea como el aspecic mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo por la relevancia que tienen los
epigrafes de inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y
asociadas a large plazo sobre el activo de las
cuentas anuales adjuntas y la repercusion que
la valoracidn de dichas inversiones puede
tener en la estimacion de su posible deterioro.

Ver nota 5 de la memaria de las cuentas
anuales adjuntas.

Otras cuestiones

Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo

Modoe en el gue se han tratado en la auditoria

Nuestro trabajo ha partido del entandimiente de
los métodos de valoracion utilizadas por [a
Sociedad gestora del Fondo en funcién de la
fipologia de cada participacidn.

Adicionalmente, hemos realizado pruebas en
detalle sobre el proceso de registro contable y
valoracién de las inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y asociadas a
fargo plazo mantenidas por el Fondo a 31 de
diciembre de 2023, destacando los siguientes
procedimientos:

. Obtencion de un detalle de las
participaciones mantenidas por el Fondo a
31 de diciembre de 2023 y cotejo de la
razonabilidad de las principales variaciones
producidas durante el gjercicio mediante el
contraste de las mismas con
documentacion contractual, liquidaciones de
efectivo y movimiento en la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

. Analisis de la correccion del método de
valaracion aplicado a cada inversién en
funcion de las politicas de valoracién
establecidas por la Sociedad gestora del
Fondo y la normativa aplicable.

. Obtencion y analisis de las cuentas anuales
a 31 de diciembre de 2023 o de los Gltimos
estados financieros disponibles de las
participadas mantenidas por el Fondo y, en
su caso, de los informes de auditoria
emitidos por sus carrespondientes
auditores.

Como resultado no se han puesto de manifiesto
diferencias, fuera de un rango razonable, en la
valoracion de los instrumentos de patrimonio
clasificados como inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y asociadas a
largo plazo del Fondo.

Con fecha 30 de junio de 2023 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2022 en el que expresaron una opinién con salvedades por limitacion al

alcance.
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Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente &l informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de fa Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre ¢l informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar scbre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existén incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizada, segun lo descrito en el parrafo anterior, Ia informacion gue
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicic 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimanio, de [a situacion financiera y de
los resuliados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable

a la entidad en Espafa, y del control interno que consideren necesario para permitir la praparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de Ia Sociedad gestara son
rasponsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para centinuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista
otra alternativa realisia.

R_esmnsabilidades aal auditor en relaarl conla auditoriﬁuﬁs cuenfas an_uales

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

contiene nuestra opinidn.

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 vigente en Espana
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente ¢ de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los usuarios toman basandose en las

cuentas anuales.
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Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo

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

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

. Obtenemos conogimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no conla
finalidad de expresar una opinion sabre la eficacia del control interno de la entidad.

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

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre materia! relacionada con
hechos o con condicicnes que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fonde para centinuar como empresa en funcionamiente. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una 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 el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacién global, 1a estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacidn revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de |a auditoria planificados y los hallazgos

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditaria de las
cuentas anuales del pericdo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar ptblicamente la cuestion.

Pricewalerhoyé’eCoopers Auditores, S.L. (S0242) AUDITORZ=S

i

s

e T
e A rof

N
. Rubén Moreno Garcia (24235)
2024  Wém. (249327

28 de junio de 2024 95,80 EUR

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, 5.1



CLASE 8

008545057

Q GROWTH FUND, FONDO DE CAPITAL RIESGO

BALANCE AL IEM DE 2023 Y 20
{Euros}

ACTIVO Nota 31/ 1W023 3171272022 (*) | PASIVOD ¥ PATRIMONID NETO | Naotas $1/02/2023 314122021 ()
ACTIVO CORRIENTE: i 26776905 965.672.55 | PASIVO CORRIENTE: 38.074.53 108.005.64
Efzctivo y otros activoes liquidos | ] | Periodificaciones - =
squivalenites 16587097 118.812,40
Periodificaciones | - Acreedores y cuentas a pagar sy9 38.074,58 34,532,446
inversiones financheras a corte plae- 79839168 Deudas con ¢mpresas del Grapo ¥ 60.000,00

T asaciadas a corte plaze
[nstrumentos de patrimaonio - Drudas a corto plaro 5
Préstamos y criditos a empresas - Provisiones a corte plaze
Valores representativos de deuda - Otros pasivas corvientes - 13.451,58
Plerivadas -
Qtros actives Anancieros 5 793.391,68  PASIVC NO CORRIENTE: 5 34.051,30 42.472,39
Inversiones en empresas de Grupo y - - FPeriodificaciones

| asociadas a corto plazo
Deudores gy 1.B9E,08 48.468,4T | Pastvos por mpuesto diferide 5 34.051.30 4247230
Qtvos activoy corrlentes - Deudas con empresas del Grupo ¥ .

asocizndas a largo plazoe
Deudas a largo plazo

ACTIVO NO CORRIENTE: | 1134876433 | 12.444.668,15 | Provisiones a largo plaze
Activos por iImpuesto diferldo Diras pasivos no corrienies I
Inversiones Mnancieras a largo plazo- 5.592.869,61 5.670.924,14
Instromentns de pairimonio- PATRIMONIO NETO: 11,544, 47.50 13,259.853.27 |

De entidades objeto de capital riesgo 5 4.794.477,94 4.872.532,47 | Fondos reembolsables- 7 3.854.334,78 5.904,534,61

De oteas entidades - Capital-
P s ¥ criéditos 4 cmp Escriturado i
Valores represcntativos de denda [ Menas: Capital no exigido -
Drerivadnos - Participes 285.855,08 18583508
Ohtros actives financieros 5 798301 67 798.191,67 | Prima de emisidn
{nversiones en tmpresas del Grapo y £,755.804,72 6.773.744,01 | Rescrvas 2618.679,51 4,571.5%4,34
asuciadas a larga plazo-
Iosteumentes de patrimenio- Instrumentos de capital propios

D eitidades objete de capilal riesgo 5 5.755.804,72 £.647.761,3 | Resultados de cjcrcicios anteriares

[e otras enticdades - Oiras aportaciones de soeios
Pre ¥ créditos 1 emy g 125.982,67 | Rasultado del ejercicio {1.050.179,83) 5.047.085,19
Valores representativos de dewda - Dividendos 3 cuenta
Derivados - Otros instrumentos de paltimonio neto
Qios ackives hinancicros - Ajustes par valoracifin en patrimonio neto- MNota 5 2.690.052,72 3.355.318,56
Inmavilizado material - - Activos finaneizros disponibles par la venta 2.690.052,72 1.3558,66
Inmovilizade intanglble - Olros - -
Olrog actlves no corricnte: - | Sub i :| i ¥ legad

TOTAL ACTIVO 11.616.333.38 [3,410.340,70 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETD [ 11.616.533,28 | 13.410.340,70

CUENTAS DE ORDEN:
Cuentas de riesgo y compromiso- - .
Avalea y garentias concedidos -
Avales y garantias (ecibidos -
Compromises de compra de valores-
Diz empresas objato de capilal riesgo 5
D olrds empresas -
Compromisss de venta de valores-
D¢ empresds ohjeto de capital ficsgo | - -
iz olras cmpreyas
Resto de detivados - -
Compromisos eon socins o parteipes - -
(HTos Tiesgos ¥ Compromisas -
Dteas cuentas de orden- | 3266141627 |  35012217,94 |
Pairimonio total comprometido T 29.585.51000 28.585.510,00
Pauimonio compromstice no exigido -
Aetivos fillidos » |
PErdides fiscales a compensar 9 893.170,19 1.836.904,18
Piusvalias latemies (netas efeclo impositiva} 5 3.182.736 0B 4.46%.803,76
Deterioro eapital inigio Grupe -
Ditras coentas de orden
TOTAL CUENTAS DE ORDEN [ sresranszr | 3501221994 |

{*] Se incluye, lnica y exclusivamente, a efectos comparakivos,
Las Naotas 1 a 11 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante det balance de situacion al 31 de dfclembre de 2023,



CLASE 8?

008545058

Q GROWTH FUND, FONDO DE CAPITAL RIESGO

RESULTADOQ DEL EJERCICIO

{*} Se incluye, Gnlca ¥ exclusivaments, a efectos comparativas.

CUE DID ANANCIAS € IE A 10S EJIERCT
1 DE DIECIE 23 Y
(Euros)
. Notas de | Ejercleio Efereleio
ia Memovia 2023 2022 (*)

Ingresos financieros: 44.124,43 1.210.267.02
fntereses, dividendos v rendimientos asimilados Nota Sy 8 4.807,82 2.209.904.40
Chros ingresos financieros 39.316,61 302,62
Gastos financieros: (4,71) {3.322,80)
Intereses y cargas asimiladas -
Otres gastos financieros (4,71) {3.322.50)
Resultados ¥ variaciones del valor razonable de la (102265711} 3.043.437,75
cartera de inversiones financieras (neto):
Resultados por enajenaciones (neto)-

Tnstrumentos de pattimonio Nata § - 4.785.312,20

Valores representativos de deuda -

Otras inversiones financieras -
Variacion del valor razonable en instramentos financieros -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras Nota § (1.022.657,11) (1.741.874 45)
Diferencias de cambio (netas) -
Otros resoltados de explotacion: {18.500,29) (135.45542)
Comisiones ¥ oLros ing percibidos-

De asesoramiento a empresas objeto de capital niesgo Nota B - 3L106,22

Citras conlisiones & ingtesos
Comisiones satisfechas-

Comisidn de gestion {148,506,59}

Qtras cormisiones y gastos Nota § {18.500,29) | {12.035,05)
MARGEN BRUTQ (99703768 | £.114.866.53
Gastes de personal )
Onros pastes de explotacién Nota § (53.142,15) (67.781,36)
Amortlzacién del Inmovilizado -
Exc¢eso de provisiones - [
RESULTADO DE EXPLOTACION | 11.050.179,83) 504708519
Deterioro y vesultzdo por enaj i del § ilizado - -
Deterinro de vesta de activos (neto) -
Otros
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS [1.050.179.83) 5.047.085.19 |
Impuesto sobre Beasficios Nota 9 - |

| Nota 4 T (1.050.179.83 5.047,085.19 |

Las MNotas 1 a 31 descritas €n la Memacla adfunta forman parte integrante de cuenta de pérdidas y gananclas de sitvadén al 31 de diclembre de 2023,



CLASE 87

0085450589

Q GROWTH FUND, FONDO DE CAPITAL RIESGO

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

SD BIOS EN EL PA ETO RRESPONDIEN
INADOS EL 31 BRE 23 Y 2022
A) ESTADOS DE AST RECONOCID E ERCIC 202 22
{Eures)
B - - Notas Ejercicio i ‘Ejercicio
= B 2023 2022 (%)
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS {1.050.179,83) 5.047.085,19
Por valaracién de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta 5 {673.687,03) (2.447.274,68)
Ctros - -
Efecto impositiva 3 8.421,09 | 30.590,93
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL (665.265,94) | (2.416.683,75)
PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES Y ACCIONISTAS | _
Por valoracion de instrumentos financieros: |
| Activos financierns disponibles para la venta - -
QOtros -
Efecto impositivo -
Por deterlors de instrumentos financieres: -
Activos financieros disponibles para lz venta - -
QOtros - -
Efecto impositivo - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y - -
GANANCIAS . _ ]
(1.715.445,17) 2.630.401,44 |

{*} 5& Incluye, Onita y exclusivamente, a efectos comparativas,

Las Motas 1 & 11 descritas an la Memarla adjunta forman parte integrante del estada de (ngreses y gastas reconocidos comespundientas 2l ejercidgo anual

terminadeo el 31 de diclembra de

2023,
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CLASE 87

008545061

Q GROWTH FUND, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ADOS DE FL. D VO C ESPONDIENTE ICIO RMIN EL
IEM DE 2023 Y 20
{Euros)
Notas | Ejercicia Ejercicio

— | 2023 2821 () ;
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: | {55.700,61) 1.926.060,20
Resultado del ejereicic antes de impuestos {1.050.179,83) 5.047.085,19.
Ajustes del resultado- 1.009.751,87 {5.250.321,9%7)
Comreccienes valorativas por deterioro | 5 1.022.657.11 1.741.874,43
Resultado por bajas y enajenacianes de instrumentos financieros 5 - {4.785.312,20)
[ngresos financieros 5 (12.909,95) {2.210.207,02)
Gasios financieras 4,71 3.322.80
Diiferencias de cambio -
Otras ingresos y gastos -
Cambios en ! capital covriente- {23.370,07) (7466992}
Deudares y otras cuentas & cobrar | ByY 46.570,3% {28.107,19)
Acreedores y ofras cusnias a pagar 8yd | 3.542,12 {77.504,78)
Otras pasivog comientes (73.482,58) 30.942,05
Otros flujos de explotacién de las actividades explotaciin §.097,42 2.203.966,90
Pagos de intereses {4,71) (3.322.20
Cobros de dividendos 5 - 2.206.987,08 |
Cobros de intereses 8.102,13 302,62
FLIFOS DE EFECTIVQ DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: | 202.759,18 11.676.024 30
Pago por inversiones- | (595.632,50) (489.464,78)
Ernpresas del grupo y asociadas 5 (595.632,50) (489.464 78}
Otros activos financieros | R
Cohro por desinversiones- 798.391,68 12.145.485,08
Empresas del grupo y asociadas 5 L1.367.097.40
Otros activos financieros 5 798,391,068 [ TIRIVL68
FLUJIDS DE EFECTIVO DE EAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: {13.486.283,56)
Cobros y pagos por Instrumentos de patrimonic- (13.486.283,56)
Ermnisién de instrumentos de patrimonio .
Disttibuciones 7 {13.485.283,56)
Dividendos pagados y remaneracitn de otres instrumentos de -
Cobras y pages por instrumentos de pasive financiero I _
EFECTO DE LAS YVARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMEIO R
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 147.058,57 | 115.800,94 |
Efeetivo 0 equivalentss al comienzo del ejercicio [ 118.812.40 101146
Efeetiva o equivalentes al Final del gjercicio ] 265 87007 118.212.40

{*) 5 incluye, nica y eudusivamente, a efectos comparativas.

Las Motas 1 @ 11 descritas an la Memorla adiunta forman parte Integrante del estada de flujo de efectiva comrespondlentes al elercicio anual terminado el 31 de
didembre de 2023,
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Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo

Memoria del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2023

1. Reseiia del Fondo

Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo {en adelante, el Fondo) se constituyd en Madrid el 11 de junio
de 2015. FI Fondo se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de Inversian colectiva
de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipe cerrado, y por la que
se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, gue ha derogado
Ja Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades de capital - riesgo y sus sociedades gestoras,

El Fondo fue inscrito el 19 de junio de 2015 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con €l numers 173.

El objeto social del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en €l momento de la toma de participacién, no coticen en
el primer mercado de fas Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién
Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE {Organizacion para la Cooperacidn y el Desarrollo
Econdémicas).

Para el desarrollo de su objeto soclal principal, el Fondo podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacidn, en este Gltimo caso (nicamente para sociedades participadas que formen
parte del coeficiente obligatorio de inversign, todo ello de conformidad con la normativa legal reguladora
de los fondos de capital-riesgo,

La direccién, administracion y gestién del Fondo estén encomendadas, desde el 24 de marzo de 2017, a
Tresmares Private Equity, S.G.E.L.C., 5.A.U., en adelante, “la Sociedad Gestora”, que figura inscrita en el
Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversidn de Tipo Cerrado de la Comisidn Nacignal del
Mercado de Valores con &l nimero 124,

El Fendo tiene encomendada la labor de entidad depositaria a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en
Espania.

B Fonde se ha constituido con una duracidn de diez afios, a contar desde la fecha de inscripcién en el
Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Esta duracién podrad aumentarse en dos pericdos
sucesivos de un afio cada uno, con el objeto de facilitar una liquidacién erdenada de las inversiones. Cada
prérroga podrd llevarse a cabo a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los Participes
mediante Acuerdo Extraordinario de Participes, no siendo necesarla la modificacidén del Reglamento de
Gestién del Fondo v siendo suficiente la comunicacion a la CNMV.



008545063

CLASE 8

£i periodo de inversion consta de cuatre afios transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial del Fondo (19
de junio de 2015), sin perjuicio de gue podia prorrogarse por dos periodos sucesivos de un afie cada uno.
Cada prorroga podia llevarse a cabo a propuesta de la Socledad Gestara con el visto bueno de los Participes
mediante Acuerdo Extraordinario de Participes. En este sentido, fa Junta de Participes, en su reunién de
fecha 25 de febrero de 2019 acordd la prérroga por un afio del periodo de inversion del Fondo y |a
consiguiente medificacidn de los articulos 15.2 y 19.4 del Reglamento de gestién del Fondo. De acuerdo a
lo anterior, la fecha de finalizacién del periodo de inversion se produjo definitivamente el 27 de mayo de
2020.

Las Participacionas confieren a sus titulares la condicién de Participes y les atribuye un derecho de
propiedad sobre el patrimonio del Fondo. Ninguna modificacién del Reglamento conferird a los Participes
derecho alguno de separacién del Fondo.

La Sociedad Gestora ofrecera oportunidades de coinversion en cada una de las sociedades participadas
(véase Nota 5} para coinvertir con el Fondo.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, actives, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio,
la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en
la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales,
lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sastenibilidad en las decisiones de
inversidn en el marco de su actividad ne puedan llegar a ser significatives.

e cion de las cu
a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, gue se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado por
los Administradores de la Sociedad Gestora de acuerdo con el marca normativo de inforrmacion
financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a. El Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b. La Clrcular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores, y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Macional del Mercado de Valores y en
lo no previsto en éstas, el Plan Generat de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 151472007 y
sus adaptaciones sectorales.

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

d. El resto de la normativa contabie espafiola que resulte de aplicacidn.
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De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, Jas normas contables especificas
que deben cumplir las entidades de capital-riesgo serdn las contenidas en dicha circular, gue censtituye
el desarrclio y adaptacién, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Codigo de Comercio,
Ley de Saciedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de
aplicacion. Por otro lado, con facha 30 de enero de 2021 se publicd el Real Decreto 1/2021, de 12 de
enaro, por el que se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007,
de 16 de noviembre; el Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el
Real Decreto 151572007, de 16 de noviembre; las Normas para la Formuiacién de Cuentas Anuales
Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacian
del Plan General de Contabllidad a las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto
149172011, de 24 de octubre. La entrada en vigor de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021
y es de aplicacion para los gjercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el
marco normative de informacién financiera existente y de obligada aplicacidn, aplicando determinadas
modificaciones introducidas en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
mencionado en el parrafo anterior.

b) Imagen flel

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerdo
con el marco nermativo de informacion financiera que le resulta de aplicacién y, en particular, con los
principlos y criterios contables en €l contenidos, de forma que muestran ta imagen fiel del patdmonio,
de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones
y de los flujos de efective que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales del Fonde han side formuladas por el Consejo de Administracion de su Sociedad
Gestora vy se encuentran pendientes de su aprobacitn por el propic Consejo de Administracion de la
mencionada Sociedad Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios. Por su parte, las cuentas anuales de! ejercicio 2022 fueron aprobadas
por & Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora.

c) Principilos contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora han formulade estas cuentas anuales teniendo en
consideracién |a totalidad de los principios y normas contables de aplicacién obligatoria que tlenen un
efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningln principlo contable que, siendo
obligatorio, haya dejado de aplicarse.

d) Aspectos criticos de Ia vaioracion y estimacién de Ia incertidumbre

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios v paliticas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo para la elaboracion de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y
criterlos de valaracion se indican n la Nota 3.

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utitizado ocasionalmente estimaciones realizadas por
las Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para valorar aigunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable
de determinados instrumentos flnancieros.
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A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre 12 base de la mejor informacion disponlble
al cierre del ejerciclo 2023, es posible que acontecimientas que puedan tener lugar en el future obliguen
a modificarlas (al alza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estén sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a las Inversiones (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidative de la
participacién fluctde tanto al alza como a la baja.

e) Comparacion de Ia informacion
La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2023.
f) Agrupacioén de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en determinados casos, se ha incluida |2 informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memaoria.

g) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2022,

h) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas ne se ha detectado ningin error significativa que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2023.

3. Normas de registro y valoraciéon

En la elzboracién de |las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejerciclo 2023 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la
Circular 11/2008, de 30 de diclembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

a) Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y
asocladas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad en Instrumentos de patrimonio
an empresas del grupo, multigrupo y asocdiadas y se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria
de “Activos financieros a coste”. Se reftejan en el balance segiin su naturaleza (véase Nota b.i}.
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Se consideran “entidadas dependientes” o “empresas del Grupo” aquelias sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad gue se manifiesta, en general, aunque no tnicamente, por
la propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades
participadas o ain, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros
accionistas, se otorga al Fondo dicha control. Se entiende por control el pader de gobernar las politicas
financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades
dependientes, estan controlados conjuntamente por dos o0 mas entidades no vinculadas entre si, Ellg
se evidencla mediante acuerdos contractuales en virtud de los cudles dos o mas entidades (" participes™)
participan en entidades {“multigrupo”), realizan operacicnzs o mantienen activos de forma tal que
cualguier decisidén estratégica de cardcter financiero u operativo que los afecte requiere el
consentimiento unanime de tados los participes.

Las “empresas asociadas” son aguellas sobre las que el Fondo tiene capacidad para gjercer influencia
significativa, aungue no control o control conjunto. En este sentido, se entiende que existe Influencia
significativa en la gestién de una empresa, cuando se cumplan los siguientes requisitos:

1. El Fondo participa en la empresa, y

2. Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de la
participada, sin {legar a tener el control.

Asimismo, la existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualquiera de las
siguientes vias:

Representacién en el consejo de administracion u oérgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

- Participacién en los procesos de fijacion de politicas;
- Transacciones de importancia relativa con la participada;
Intercamblic de personal directivo; o

Suministro de informacion técnica esencial.

Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacién {(directa o indirecta} igual o superior
al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

1. Clasificacion de las inversiones en ef patrimonic de empresas def
Grupo, multigrupo y asociadas

Las Inversiones en el patrimonic de empresas del Grupo, multigrupo vy ascciadas pueden clasificarse,
en caso de que corresponda, como capital-inicic. Se entiende por inversiones en capital inicio aguellas
participaciones en compafifas no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideran aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres
afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos
an los dltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta
daitima definicién no podra aplicarse transcurridos tres afios desde la inversién inicial en el valor.
Asimismo, estas inversiones se clasifican en “de entidades de objeto de capitat riesgo” ¢ “de okras
entidades” (véase Nota 3.b).
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fi. Valoracion de ias inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupe y asociadas gue mantiene el Fondo al 31 de
diciembre de 2023 se incluyen a efectos de su valoracion en la categoria “Activos financieros a coste”
y se valoran inicialmente a su coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacidn entregada
mas los costes de transaccion que les sean atribuibles. En el caso de inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo que otorgan control sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a
asesores legales u otros profesionales relacionados con la adquisicion de la inversion se imputan
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimismo, forma parte de la valoracian inicial el
importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que hubieran adquirido. Posteriormente,
se valoran por su coste menes, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. El importe de la correccién valorativa sera calculado como la diferencia entre su valor en
libros y et importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en 1a estimacion del deterioro de esta clase de
activos se toma en consideracion el valor razonable de la inversidn en los términos que se establecen
en el apartado b) siguiente, en relacién a los instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas.

Las plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacion del coste de la inversion
con su valor razanable, se registran en el epigrafe “Plusvalias latentes {netas efecto impositivo) " de las
cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterloro y, en su caso, su reversién se contabilizard como un gasto
o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. La reversin del deteriore tiene coma limite el valar en libros de la
inversién que estaria en la fecha de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Para el caso de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas
como capital inlcic, tal y como se define en el apartado [ anterior, cuando existe dictamen del Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora certificando que se estd cumgpliendo con el plan de negocio
de la empresa, las correcciones valorativas por deterloro, en su caso, se registraran en el epigrafe
*Deterioro capital inicio grupo” de las cuentas de orden.

Los préstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del Grupo, multigrupo y asociadas, como
son los préstamos participatives o cualquier otra financiacidon que forme parte de su objeto social
principal, se clasifican a efactos de su valoracion como “Activos financieros a coste amortizado” vy se
valoran y presentan en !os términos que se establecen en el apartado b) sigulente.

b) Inversiones financieras
i. Clasificacién de las inversiones financieras

Tncluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo.
Incluye, asirmismo, las inversiones financieras clasificadas como dudosas, bien sea porque su reembalso
sea problemdtico o bien porque han transcurrido méas de noventa dias desde su vencimieato total o
parclal, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de
acreedores o se encuentren en situacion irreversible de deterioro, Se consideran a todos los efectos
coma activas financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:
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Instrumentos de patrimonio: Se clasiflcan a efectos de su presentacidon como:

- "De entidades objeto de capital riesgo”, las participaclones temporales en el capital de empresas
no financleras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de |la toma de participacion,
ro coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacidn y el Desarrollo Econémicos {OCDE). Asimismg, se incluyen las entidades
extranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un Estade miembre de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE)} y que, cualguiesra que sea su
denominacién o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las
actividades tiplcas de las entidades de capital riesgo.

- “De otras entidades”, al resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas
y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de
patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del Grupo y asociadas (véase
Nota 3.a.i).

Sa clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros & valor razonable con cambios en
el patrimonio neto”.

Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos por la entidad, come son los
préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen parte de
su objeto social principal, salvo que se trate de préstamos concedidos & empresas del Grupo y
asociadas (véase Nota 3.a). Se clasifican a efectos de su valoracién como “Actives financieros a
coste amertizado”,

Valores representativos de deuda: comprende las obligaclones y demads valores negociables de
renta fija que creen a reconozcan una deuda para su emisor, que devenguen un interés, implicito
o explicito, cuyo tipe, fijo o definido por referencia a otros, se establezca contractuaimente y se
instrumentan en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera que sea su emisor. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Activos financieros a valor razonable con camblos en el patrimonio
neta”.

Derivados: incluye el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con
valoracién favorable para la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos
financieras a valor razonable con camblos en 1a cuenta de pérdidas y ganancias”. En caso de que [a
valoraclén sea desfavorable se registran en el epigrafe “Deudas a corto plazo” o "Deudas a largo
plazo”, segln corresponda, clasificindose a efectos de su valoracién como "Pasivos financieros
mantenidos para negociar”.

Otros activos financieros: este epigrafe del balance se correspande, en su caso, con depdsitos a
plazo, que se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a coste amortizado”

fi. Reconacimiento y valoracién de las inversiones financieras

Con caricter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracién en zlguna de
las siguientes categorias:
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- Actives financieros a coste amortizado: se vaioran inicialmente por su valor razonable, que salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes
de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominai. Las pérdidas por deteriore
de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros estimados, descontados al
tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las corracciones valorativas
por deterioro, asi come su reversidn, se reconocen, en su caso, LOMo un gasto o un ingreso en el
epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de peérdidas y ganancias.

Activas financieros a valor razonable cen cambios en el patrimenio neta: se valoran inicialmente
por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada, mas los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles.
Adicionalmente, forman parte de [z valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripeidn y similares que, en su caso, se hublesen adquirldo. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable {sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacion)
se imputan, netos de su efecto impaositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe
“Patrimonio neta - Ajustes por valoracion en patrimonio neto - Activos financlieros disponibles para
la venta”, hasta que el activo cause baja del balance ¢ se deteriore, momento en que el importe asi
reconocido, se imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, ias correcciones
valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio
en activos financieras monetarios en monada extranjera se imputan en los epigrafes “Resultados y
variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros v
pérdidas de inversiones financieras” y "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de cambic (netas)”, respectivamente, de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberdn
realizarse siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha
detericrade como resultado de uno 0 mas eventos que hayan ocurride despugs de su reconocimiento
inicial ¥y que ocasicnen:

- En el caso de los instrumentos de deuda, una reduccion o retraso en los flujos de efectivo
estimadaos futuros, que pueden venir motivados par la insolvencia del deudor; o

- En el caso de inversiones en instrumentas de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en
libros del activo. Se presuma que el instrumento se ha deteriorado cuando:

- Si no estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracién inicial
del activo en un afio y medio.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacion en un
afio y medio.

Las pérdidas acumuladas recanocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable se
reconocen en el epigrafe “Resultados y varlaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.
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- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: se valoran
inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable
de la contraprestacidn entregada. Los costes de transaccidn directamente atribuibles se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable (sin deducir los costes de transaccién) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
{véase apartado 3.b.1).

En todo caso, para fa determinacion del valor razonable de los actives financiercs se atendera a lo
siguiente:

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: su valor razonable serd el de transaccidn
reclente del propio valor en condicienes de independencia mutua entre partes interesadas vy
debidamente Informadas.

En caso de ausencia de transaccidn, el valor razonable de los inverseres sera determinado mediante la
aplicacién de otros modelos y técnicas de valoracién generalmente aceptados en la practica. Entre los
modelos y técnicas de valoracian a utilizar se incluyen:

- Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, medtante la
aplicacidn de métodos y técnlcas reconocidos.

-  Métodos de descuente de flujos de efectivo futuros estimadaos.

- Modelos generalmente utllizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracidn empleados deberdn ser aprobados por el organo de
administracién de la Sociedad Gestora o sociedad de capital riesgo, en su case, y deberan estar
debldamente documentados. Asimismo, maximizardn el uso de datos observables de mercado y otros
factares que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible
el empleo de consideraciones subijetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualguier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para daterminar el
valer razonable de estas inversiones, deber4 tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital
riesgo, desde el mismo momento en que se originen ¢ se tenga conocimiente de ellos y, en especial,
los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a jos iniclalmente proyectades que
conduzcan a una disminucién o apreciacion permanente del valor.

- La aparicién de problemas financizros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacién adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o
en empresas del Grupo.

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

- Dtros hachos ¢ circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizd la inversién y que detarminen fehacientemente una
valoracién inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este

punto,

La Sociedad Gestora deberd evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracidn que se
utilicen de manera periddica, empleando como referencia en caso de que esteén disponibles y resulten
aplicables los precios basados en datos o indices observables de mercado.
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En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permita determinar el valor razonable
de la inversién con fiabilidad o que dicho modelo asi fo establezca, el valor razonable se determina
utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a las inversiones en
el patrfmonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el imparte de las plusvalias y
minusvalfas ticitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valaracion.

En relacion a las plusvallas tacitas, se distingue entre:

a. Plusvalias tdcitas imputables a elementos patrimonlales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que sélo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas
con peradicidad anual y se encuentren verificadas por experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacién de una sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

b. Plusvalias tdcitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmaovilizaciones intangibles, gue s6la
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido
identificadas y calculadas en el momento de la adguisicion y subsistan en el de ia valoracion
postericr y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccién de capital social
y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes
de suscripcion o la segregacidén de los mismoes para ejercitarlos, cuye valor se calcula aplicando alguna
férmula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecha o se
hagan efectivas dichas operaciones.,

También se tienen en cuenta, en el caso de que |as cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al dltimao
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos gn los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor tedrico contable.

En caso de que ninguno de los métodas anteriores permita determinar el valor razonable de la inversion
con flabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcclones
valorativas por deterioro,

- Inversiones en capital inicio: su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio
valor en condiciones de independencia mutua entre partes Interesacdas y debidamente informadas.
En caso de inexistencia de transacciones recientes se valoran por su coste. En caso de deterioro del
valor, el mismo no se reconoce si existe un dictamen del Consejo de Administracidn de la Sociedad
Gestora que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que constituye la inversian
en capital inicio. En casc contrario, se reconoce un deterioro, que se determina de acuerdo a los
criterios detallados en el apartade anterior. En ningin caso, se reconocen plusvalias latentes de las
inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.

- Acciones y participaciones en otras entidades de capital riesgo: su valor razonable es el ultimo valor
liguidative publicado por la entidad participada o valor difundido por esa entidad o su entidad
Gestora o entidad 2qulvalente. En caso de que ne se disponga de estos valores, se atenderd al valor
tedrico contable calculado de acuerdo con lo dispuesto para los instrumentos de patrimonio de

empresas no cotizadas.
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Valores representativos de deuda: se aplican modelos y técnicas de valoracién (precios
suministrados por intermediarios, emisares o difusores de informacién, transacciones recientes de
mercado, valor razonable en el momenta actual de otros instrumentos comparables o modelos de
descuento de flujos o valoracién de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que
utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado {(en particular, |a situacidn de tipos
de interés y de riesgo de crédito del emisor). En caso de que el valor razonable no pueda estimarse
de manera fiable, ya sea por referencia a un valor de mercado o mediante la aplicacion de los
modelos y técnicas de valoracion antes sefialados, se valoran por su coste amortizado.

En la valoracion inicial de los actlvos financieros se registra de forma independiente, atendiendo a su
vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés
contractual del instrumento) devengados y no vencidos en dicho memento, asi como el importe de los
dividendos acordados por el drgano competente en el momento de la adquisicion.

Instrurnentos financieros derivados: su valor razonable serd el valor de mercado del instrumento,
considerande como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En
caso de qua no exista un mercado suflcientemente liguide, © se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados regulados o sistemas multitaterales de negociacién, se valorardn mediante
Ia aplicacién de modelos y técnicas de valoracién de general aceptacion.

No se aplicara el eriterio de valoracion anterior a:

a. Los instrumentos financieros derivados que estén vinculados y se liguiden mediante la entrega de
instrumentos de patrimonio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser determinade con
fiabilidad, que se valoraran a coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valaratlvas por deterioro,

b. Los instrumentos financieros derivados que hayan sido designados como coberturas de ios flujos
de efectivo.

¢) Resto de activos financieros y pasivos financieros

i. Resto de activos financieros

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

- Efective y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
coerientes bancarias o los depdsitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre
que na exista riesgo significative de cambios de valor y formen parte de la politica de gestion normal
de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracidén come “Actives financieros a
coste amortizado” {véase Nota 3.b.i).

- Deudores: recoge, en su casc, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualguier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidos los saldos
pendientes de liguidar por venta de valores. Asimismo, (ncluye, en su caso, los desembolsos
exigidos a las participes, desde la fecha que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que
dichos desembolsos se hagan efectivos, Por Gltime, Incluye también los deuderes que han sido
clasificades como dudosos, bien sea parque su reembolso sea problematico o bien porque han
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho
plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurse de acreedores o se epcuentren en
situacion irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financleros
a coste amartizado” (véase Nota 3.b.ii).
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il. Pasivos financieros
Los pasivos financiercs se desglosan a efectos de presentacion en los siguientes epigrafes del balance:

Acreedores y cuentas & pagar: recoge, en su caso, (as deudas con suministradores de servicios, en
concreto por la comisién de gestién que paga el Fondo a su Sociedad Gestora, 0 por cualquier otra
prestacidn de servicios, © los importes pendientes de page en fa adquisicidn de valores u otras
deudas con Administraciones Publicas distintas al Impuesto sobre Beneficios.

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos
conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstames participativos, asi como préstamos y
créditos de entidades de crédito. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos
a la entidad sobre participaciones en el patrimenio de otras entidades. Por (ltimo, también incluye,
en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracion
desfavorable.

- Deudas con empresas del grupo v asociadas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas
por el Fondo por diversos conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos percibidos.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste
amortizado”, excepto cuando se trate de instrumentos derfvados, que se tratan de manera analoga a
[as Instrumentos derivadeos que sean activos financleros, ¢ paslvos financieros mantenidos para
negociar que se valoran como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en fa cuenta de
pérdidas y ganancias”,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a coste
amortizado” se valoran inicialmente, por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale
al valor razonable de la contraprestacian recibida ajustado por los costes de transaccion directamente
atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengadaos en el epigrafe *Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir
en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” {instrumentos derivados), se valoran por su valor
razonable, que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn incluyendo los costes de
transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posterlormente, los pasivos se valoran par su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que
se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
3.h.iii).

d) Baja del balance de los actlvos y pasivos financieros
El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en

gue se traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se
transfieren:

12
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1. Silos riesgos v beneficlos se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonabte
en la fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia
entre |z contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando
cualquier nuevo activo cbtenido menos cualguier paslvo asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinard la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active, la que forma
parte, en su caso, del resultado del ejercicio en gue ésta se produce.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio € irrecuperable después de
su inversién econ cargo al epigrafe “Resultados y varlaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto} - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciades al activo
financiero transferido, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenida el control
del mismo, situaclén que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

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

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se
hayan extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo
que se haya dado de baja, y la contraprestacién pagada (incluido los costes de transaccidn atribulbles
v en la que se debe recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido),
se reconoce en la cuenta de pérdidas v ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaclones con instrumentos de patrimonic, se contabilizan el dia de contratacion,
mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisas
se contabilizan el dia de liquidacién. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la
contratacion y la liquidacién se trata de acuerde con [o dispuesto en el apartado siguiente. Las compras
se adeudan en el carrespondiente eplgrafe del activo del balance y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, en funcion de la naturaleza del activo vendido. En el momento en que las inversicnes se
hayan dado de baja del activo del balance por conslderarse irrecuperables, se traspasan al epigrafe
“Activos fallidos” de las cuentas de orden los importes correspondientes a las mismas.

ii. Compromisos de compras y ventas de valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de la
contratacién y hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos de compra de valores”
o “Compromisos de venta de valores” de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.
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ifi. Créditos v préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha de
su contratacién o concesién, por el valor razonable de la contraprestacidn entregada mds los costes de
transaccion que le sean directamente atribuibles, Los intereses se reglstran de acuerdo con lo
establecide en el apartado 3.h.i. En el momento en que se consideren incobrables de forma irraversible
y se den de baja del balance, su saldo se traspasa al epigrafe "Activos fallidos” de las cuentas de orden.

f) Periadificaciones (active y pasivo)

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

g} Fondos reemboisables

Los Instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido
su patrimonio. Se registran en el epigrafe *Fondos reembolsables - Participes” del balance. Incluye los
importes desembolsados por los participes, asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes
comprometides y no exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigide” de las cuentas de
orden. Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran, en su caso, en &l

epigrafe "Deuderes” del balance.

El beneficio del ejercicio del Fondo y que no vaya a ser distribuido en dividendos, se imputa al saldo
del epigrafe “Patrimonio neto — Fondos reembaolsables - Particlpes” del balance, siempre que no existan
pérdidas de sjercicias anteriores registradas en el epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables
— Resultados de ejercicios anteriores” del balance, en cuyo caso el beneficio se destina a fa
compensacién de las mismas. Asimisma, la pérdida del ejercicio del Fondo se imputa al saldo del
epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables — Resultados de ejercicios anteriores” del halance.

) Reconocimienio de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de actives financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, en su Caso, COMo ingreses en el eplgrafe "Ingrescs financieros — Intereses,
dividendos y rendimlentos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho del socio
a recibirlo. En el caso de operacicnes a tipe variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la
proxima revisidn del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

Adicionalmente, las retenciones en origen de dificil recuperacion por intereses y dividendos se

reconocen como gasto en el epigrafe *Gastos financieros - Otros gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias.
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if. Comislones y conceptos asimifados

Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desarrollo del Fondo se
registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacién - Comisiones
catisfechas” de la cuenta de pérdidas y gananclas.

jii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros
mantenidos para negeciar {instrumentos derivados), no reatizado o realizado, se reglstra en los
epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto)
— Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” vy “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neta) - Resultado por enajenaciones {neto}”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véase apartado 3.h.1E).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterie de devengao.

Impuesto sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneflclos se considera como un gasto a reconacer en la cuenta de pérdidas vy
ganancias y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido,

El impuesto corriente se corresponde corl la cantidad gue satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecha a compensar las perdidas
fiscales y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferide, en caso de que exista, se carresponde con el reconocimiento
y la cancelacion de los pasives y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferenclas temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscaimente, dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se
cansiderardn diferenclas temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.

En cada cierre se evallan los derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable
su recuperacién con beneficios fiscales futuros. No obstante, los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo han decidido no contahilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no
poder estimar de forma razonable el memento de su recuperacion. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
orden del Fondo.
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Cuando existen pasivos par impuesto diferido se reconccen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferide sélo se reconocen en |a medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que parmitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos actives y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momenta de su reversidn. Adicionalmente, los
actives por impuesto diferido procedentes de la valoracidn de las inversiones del Fondo no se
reconocen. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes
ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y deducciones a ias que se encuentra acogido el Fondo,
en ninglin caso sus activos fiscales serian significativos.

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

1. Exencién parcial por las rentas positivas que se obtengan en la transmisién de acciones y
participaciones en el capital o en fondos propios de empresas o entidades objeto de capital riesgo,
que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 de la ley 27/2014, segun el afio de
transmisian computado desde el momento de |z adquisicidn. Dicha exencion sera del 99% desde el
inicio del segundo afia y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afioc y a partir del decimoquinto
no se aplicard exencién, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a cotizacion en un mercado de valores regulado en
Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacion
de la exencion quedard condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su participacién en el
capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la fecha en
que se hubiera producido la admisién a cotizacidn de esta dltima.

2. Exencién por doble imposicién del 100% de los dividendos internos o, en su caso, exencion para
evitar |a doble imposicién internaclonal sobre dividendos de fuente extranjera y, en general, de las
participaciones en beneficlos percibidos de las sociedades que € Fondo de Capital Riesgo promueva
o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacién y €l tiempo de tenencia de las acciones
o participaciones, con la excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacién al tipo
general del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviermbre, del Impuesto sobre Socledades elimind la
limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciende una limitacién
cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacion, admit'éndose, en todo casg, un
millén de euros. Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan
medidas en el dmbito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas
urgentes en materia sacial, establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a
partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos
de 20 millones de euros {durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo
impositivo), aplicaran los siguientes limites:

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

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

Asimismo, el articule 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades
establece que las pérdidas por deterlora det inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del
Inmovilizado intangible (Incluido el fondo de comercio}, de los valores representativos de la
participacion en el capital o en los fondos propios de entidades y de los valores representativos de
deuda no tienen la consideracion de gastos fiscalmente deducibles.
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J) Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion que con caracter
general se considera de un afio, también aguellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o
realizacién se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de clerre del ejercicio, los activos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcion de los derlvados financleros cuyo plazo de
liquidacion sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no
cumplen estos requisitos se califican como no corrlentes,

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos
financieros mantenidas para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincidén se
productra en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

k) Estado de camblos en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total
de las varlaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio, Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados; el estado de Ingresos y gastos reconocidos y el estado total de
cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de la
informacién contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambics en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por el Fendo 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, &n su caso:

a. El resultado de la cuenta de pérdidas y gananclas.

b. Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Fondo.

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

d. El efecto impasitivo corraspondiente, an su caso, a las letras b) y ¢) anteriores.

e. El total de los ingresas y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimenio neto

En esta parte del estado de cambias en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos
en el patrimonio neta, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios
contables y an correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en
libros al comienzo y al final de! ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonic neto, agrupando
lns movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:
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a. Total ingresos y gastos reconocidas: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

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

¢. Otras varaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucidn de resultados, traspasos entre partidas del patrimonioc neto y
cualquier otro incremento o disminucion def patrimonio neto.

{) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes exprasiones:

Flujos de efectivo: entradas y saiidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por
éstos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesge de alteraclones en su
valor.

Actlvidades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital riesgo, asl como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacidn o disposicidn por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluldas en el efectivo y sus equlvalentes.,

Actividades de financlacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de |os pasives que ne forman parte de las actividades de explotacion,

A efectos de la elaboracion det estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efective y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesqo a cambios
en su valor. De asta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido
en cuentas corrientes y, en su caso, en adquisiciones temporales de activos que sean convertibles en
efectivo y que, en el momento de su adquisicién, su venclmiento no fuese superior & tres meses,
siempre que no exlsta riesgo significativo de camblos de valor, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” dei activo del balance (véase Nota 6),

m) Provisiones y contingencias

Las provisiones son obligaciones actuales, surgldas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacién, a cuyo
vencimiente, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios

economicos.

Los pasivos contingentes son chligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia esta condicionada a que ocurran, o no, une @ mas eventos futuras independientes de
la voluntad del Fondo. Incluyen las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine
una disminucién de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuya importe no pueda ser
cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las que se
estima que la probabilidad de que se tenga gue atender la obligacién es mayor que de 1o contrario. Los
activos y pasivos contingentes no se reconccen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir,
se informa sobre ellos en la Memoria.
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Las provisiones {(que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procedléndose a su reversidn, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen,

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 no exist/a en curso ningin procedimiento judicial ni ractamacién
contra el Fondo.

n) Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al eura se consideran denominados en "moneda extranjera™.

Cuando existen transacciones denaminadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado
el mas representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ¢ltimo dia habil anterior
a esa facha.

Las diferencias de cambio que se producen, en su ¢aso, al convertir los saldos denominades en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de tesoreria, valores representativos de
deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad
determinada o determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera
de instrumentos financieros, por su importe neto, en el epigrafe "Resultados y variaclones del valor
razonable de Ia Cartera de Inversiones Flnancieras (neto) - Diferencias de Cambio (netas)”, de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de partidas monetarias que hayan sido clasificadas como
activos financieros disponibles para fa venta, la determinacién de las diferencias de camblo producidas
por la variacion del tipo de cambio se realizara como si dichos activos se valorasen al coste amortizado
en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de cambio serdn las resultantes de las
variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de las varlaciones en los tipes de cambio,
independientemeante de su valor razonable, Las diferencias de cambio asi calculadas se reconacen en
la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que los ofros cambios en el importe en libros de estos
actlvos financieros se reconacen directamente en el patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de cambio se
calculan aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracidn, imputandese las diferencias de cambio
a patrimonio o a |a cuenta de pérdidas y ganancias, de manera analoga a las variaciones del valor
razonable del active en cuestidn,

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
transaccion, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién, a los efectos de determinar la
correccién valorativa en su casc. Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo, multigrupo
y asocladas, las diferencias de cambio que surjan en las fechas de valaracion se reconocen en cuentas
de arden conjuntamente con las plusvalias de cartera.
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La propuesta de aplicacién del resultado det Fondo correspondiente al ejercicio 2023 que el Consejo de
Administracién de la Sacledad Gestora propondra para su aprobacién, es la siguiente:

Euros |

2023

2022

Resultada del ejercicio

Aplicacion:

A resultado da ejercicios anteriores

|(1.050.179.83) 5.047.085,19

{1.050.179,83)| 5.047.085,19

2 rsiones fin i 10 n empresas

asociadas (a corto y largo pl

| {1.050.179,83)| 5.047.085,19

La composicién de estos capitulos del balance de situacién al 31 de diciembre de 2023 y 2022 atendiendo
a su naturaleza, meneda de contratacién y admisién a cotizacién en Bolsa de los valores, es |a siguiente:

Naturaleza:

Inversiones financleras-
Instrumentos de patrimonio
Préstamos y creditos
Derivados
Otros activos financleros

Entidades del Grupo-
Instrumentos de patrimonio

Préstamnos y créditos

Por monada:
En euras
En moneda extranjera

Por cotizaclén:
Cotizados
Mo cotizados

Euros .
2023 ! 2022
4.794.477,94 4.872.532,47
798.391,67 1.596.783,35 |
5.755.894,72 6.647.761,34

11.348.764.33 |

125.982,67
132.243.059,83 |

11.348.764,33

13.343.059,83

11.348.764,33

13.243.059,83

11.348.764,33

13.243.059,83

| 11.348.764,33

13.243.059,83 |
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a) Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo

TRES CENTIMOS
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A continuacién, se muestra para cada una de las inversiones en instrumentos de patrimonio que
componen este capitulo un detalle a 31 de diciembre de 2023 y 2022 de su coste de adquisicidn y su
valor razonable, asi como otra informacion:

Ejercicio 2023

Euros
Entidad Coste de Pendiente de | Deterioro Valor Razonable Plusvallas Dividendos
| Adgulslcign desembolso acumulado {*) ) Percibidos
Sajupro Spain, S.L. | 2.633.741,07 - (2.632.741,07) | - - | -
EDLF Natural Ingredients, 1.891.292,27 . : 3.862.207,00 | 1.970.914,73
Avanzare Innovaclon
Tecnalégica, S.L. 2.067.148,37 - 5.608.604,00 | 3.541.455,63 -
Plymag, S.L. 1.797.454,08 - | - 2.303.374,00 5(15.919,92 - |
Il 8.389.635,79 - | (2.633.741,07) | 11.774.165,00 | 6.018.290,23 | =
{*) Al 31 de diciembre de 2023 [a valoracian de las participaciones ha sido determinada por los Administradores de la Sociedad Gestora,

aplicande mditiplos sobre el resultado antes de inbereses, impuesto y amortizaclones (EBRITDA), en el que se consideran

determinados ajustes.
(**)
Fjercicio 2022;

Entidad

Se registran netas de su efecto impasitivo en el epigrafe *Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” del batance.

| Salupro Spain, S.L.
BDF Natural Ingredients,
| 5L
Avanzare Innovacion
Tecnoldglca, S.L.
Plymag, S.L.

Eurps
Coste de Pendiente de Deterioro Valor Razonable Plusvalias E;:wd%p(;:lcs |
Adquisiclén desembolso acumulade | {*) (*%) Erri'*,}‘]os
2.633.741,07 = (1.741.874,45) 891.866,62 = :
1.891.292,27 - - 3.703.949,26 1.812.656,99
2.067.148,37 - - 4.390.808,58 2.323.660,21
| 1.757.454,08 - - ) ; 2.187.520,43 350.066,35 44.062,56 |
_ 8.389.635,79 | - 1(1.741.874,45) | 11.174.144,89 | 4.526.383,55 | 44.062,56

(=)

Al 31 de diciembre de 2022 la valoracién de las participaciones ha sido determinada por los Administradores de la Socledad Gestora,

aplicande milltiples sobre el resultado antes de intereses, impuesta y amartizacicnes (EBITDA), en el gue se consideran

determinados ajustes.

{**) Se registran netas de su efecto impositive en el epigrafe "Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” del balance.

{***) Se registran en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de |a cuenta de pérdidas y
ganancias. Adiclonalmente, duranta al ejercicio se ha recibido un dividende por parte de Julid {Vilur Capital, 5.L.), entidad enafenada
duranta el ejercicio 2022, por importe de 2.162.924,52 euros.
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A continuacién, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2023 y 2022 en este capitulo
del balance de situacidn adjunto:

Ejercicia 2023:

T = Adguisiciones Intereses
. Saldos a . . . Saldos a
Entidad v/o devengados Deterioros Enajenaciones
31/12/2022 | g \cerinciones 2023 | 31/12/2023
|
Instrumentos de ‘
Patrimonio:
Capital desarrollo - | |
Salupro Spain, 5.L. 291.866,52 - {891.866,62) - -
BDF Natural Ingredients, S.L. 1.891.292,27 - - - 1.891.292,27
Avanzare Innovacidn
Tecnoldgica, S.L. 2.067.148,37 | - 2.067.148,37
Plymag, S.1L. 1.797.454,08 = - - - 1.797.454,08
Préstamos y créditos: |
Salupro Spain, S.L. 125.982,67 4.807,82 (130.790,49) - I -
Pendlente de desembolso:
BDF Natural Ingredients, 5.L. - - B - | = | - -
B | 6.773.744,01 | - 4.807,82 | (1.022.657,11) | - 5.755,894,72
Ejercicio 2022:
I " Adguisiclones | Intereses T
Entidad 3 15 /allg?;{]azl yio devengados Dateriaros Enajenaciones 3 f;’llg‘?zsoazz
= Suscrigcicngs 2022 o
Instrumentos de | I
Patrimonio: |
Capital desarrollo —
Salupro Spaln, S.L. 2.633.741,07 - (1.741.874,45) - 891.866,62 |
Julia (Vilur Capital, S.L.} 4,503.953,77 - - {4.503.953,77} -
BDF Natural Ingredients, S.L. 1.891,292,27 | - - - 1.891.292,27
| Avanzare Innovacion
Tecnolégica, S.L. 2.067.148,37 - - - 2.067.148,37
Plymag, S.L. 1.797.454,08 - - - 1.797.454,08
Préstamos y créditos: I
Salupre Spain, S.L. 91.850,87 31.214,48 2.917,32 - - 125.982,67
Pendiente de desembalso: |
BDF Natural Ingredients, S.L. |  (458.250,30) |  458.250.30 | = - . - -
12,527.190,13 |  489.464,78 | 2.917,32| (1.741.874,45] | (4.503.953,77) | 6.773.744,01
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A continuacicn, se presentan determinados datos relativos a las socledades participadas:

Ejercicio 2023:
B Euros - [
Parcentaje - Resta de
Entidad Auditor de Pat;;':g“'“ Capital Patrimonio Re"l‘z't"ta?"? del
Participacién Neto Jercicia
Salupro Spain, S.L. 9 - - - - - -
BDF Natural BDO Auditores, 12,00% | 12.915.821,76 |  89.652,00 | 10.797.606,00 | 2.028.563,73
S.L.Pp :
Ingredlents, S.L. & i
Avanzare Innovacidn Deloitte, S.L. 10,31% | 15.211.256,00 121.799,00 | 12.321.288,00 | 2.768.169,00
Tecnolbgica, S.L. 1
Plymag, S.L. @& pee Auditores, 8,08% | 11.349.220,00| 660.138,00| 9.063.954,00 1.625.128,00
|

008545084

{1) Obtenide

Ejercicio 2022:

de los estados financieros consolidadas al 31 de diciembre de 2023,

que estdn sujetos a auditoria. S hien a fecha de
farmulacidn no se habia emitido el correspandiente inferme en el caso de BOF Natural Ingredients, S.L. no se espera que este hecho
pueda tener un efecto significabivo sobre estos dates financieros.

{2} Obtenido de los estados financieros Individuales al 31 de diciembre de 2023, que estdn sujetos a auditoria.
{3) Obtenido de los estados financieros al 31 de diciembre de 2023 no auditados.

Porcentaje
Entidad Auditor de

| Participaci6n

[
Salupro Spain, S.L, 3 - 33,98%
BDF Natural BOO Auditares, 12,00%
Ingredients, S.L. 1! B
Avanzara Innovaclén | Celoitte, S.L. 10,31%
Tecnoldgica, S.L. 1
Plymag, S.L. PwC Auditores, 8,08%

S.L

Resultado del
Ejercicio

Euros
. . Resto de
Patﬂ;gmo Capital Patrimonio
Neto
10.541.361,29 89.652,00| B.388.258,33

12.575.579,00

9.735.835,00

[
121.799,00 | 10.718.377,00

660.138,00 |

7.660.512,00

2.063.450,96

1.735.403,00

1.415.185,00

(1) Obtenida de los estados financieros consolidacles al 31 de diciembre de 2022, gue estdn sujetos a auditoria. Si bien a fecha de
formulacién no se habla emitido et correspondiente informe en el caso de BDF Natural Ingredients, S.L. ¥ Avanzare Inngvacion
Tecnoldgica, S.L. no se espera gue este hecho pueda tener un efecto significativo sobre estos datos financieros.

{2) Obtenido de los estados financieros individuales al 31 de dicdembre de 2022, que estan sujetos a auditoria.
{3) Obtenido de [os estados financleros al 31 de diclembre de 2022 no auditados.
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A continuacldn, se muestra una breve descripcién de las inversiones financieras mantenidas por el
Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022;

Gevisa Wine Capiital, S.L.

Gevisa s una compafiia dedicada a la elaboracidn y comercializacién de vinos con denominacién de
origen. Actualmente la compafiia elabora vinos en mas de 30 denominaciones de origen que exporta a
mas de 50 paises. Con fecha 22 de diciembre de 2015 el Fondo acudié a una ampliacién de capital
junte con Q Growth Co-Invest I, S.C. {en adelante, Sociedad Civil 1), adguiriendo un total de 1.057
participaciones de clase B representativas de un 23,50% de [a sociedad participada, de las que 479
participaciones fueron adquiridas por la Sociedad Clvil I (10,56%) y 582 participaciones por €l Fondo
(12,94%). La Sociedad Civll I fue constituida el 27 de noviembre de 2015 con el propésito de dar
oportunidad a los patticipes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Gevisa. El Fonde v la
Sociedad Civil I debian mantener su paquete accionarial agregado a efectos de censtituir una (inica
parte frente a Gevisa y al resto de sus socios, agreganda una participacion conjunta de 23,50%,

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideraban que, en virtud de lo dispuesto en
el acuerdo comentado anteriormente entre el Fonde y la Sociedad Civil y el acuerdo de socios suscrito
entre ambos y el reste de socios de Gevisa, el Fondo tenia capacldad para ejercer influencia significativa
en Gevisa, motivo por el cual habia registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo {véase Nota 3.a).

Er la misma fecha de inversion, el Fondo suscribié con Paramo Capital, S.L.., socio tenedor del 66,50%
del capital social de Gevisa, dos opciones de compra:

- una opcién de compra en favor del Fondo, registrada en el epigrafe “Inversiones financieras a largo
plazo - Derivados”;

-y una opcién de compra en favor de Péramo Capital, S.L. registrada en el epigrafe “Deudas a largo
plazo”.

Con fecha 25 de junio de 2021 se elevéd a plblico un contratc de compraventa por el cual el Fondo
enajend la totalidad de su participacion por importe de 4.377.388,84 eurcs, por lo que se puso de
manifiesto un beneficio por importe de 2,390.730,12 euros, que se registré en el epigrafe "Resultados
y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financleras (neto) - Resultados por
enajenacicnes (neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias. El
comprador abond, en la misma fecha, un primer pago por importe de 1.982.213,81 eurcs. El importe
aplazado se acordé gue seria abonado por parte del comprador en tres pagos de 798.391,67 euros,
cada uno de ellos, en las fechas de 30 de junio de 2022, 30 de junio de 2023 y 30 de junio de 2024,
que se encuentran registrados en los epigrafes “Inversiones financieras a corto plazo - Otros activos
financieros” e “Inversiones financieras a largo plazo - Otros activos financieros” del balance en funclén
de su vencimiente. La Sociedad Gestora no ha registrado efecto financiere alguno censiderando gue su
impacto no es significative para estas cuentas anuales. Adicionalmente, en la misma fecha se
cancelaron dichas opciones de compra. Durante el ejercicio 2023 se ha cobrado el segundo pago
aplazado.
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Salupro Spain, S.L.

Salupro es una compafifa de distribucién de material dental y veterinario tanto minorista como
mayorista. Con fecha 23 de mayc de 2016, el Fondo adquirld una participacion del 33,55% en el capltal
social de Salupro Spain, S.L. (en adelante, Salupro), correspondiente en su totalidad a participaciones
clase A, a través de dos operaclones que se realizaron de forma simultanea (i) adquisicion de
participaciones a los antiguos socios, asi como (ii) suscripcién de una ampliactdn de capital. El domicilio
social de Salupre se encuentra en Madrid.

Tanto a la operacién de compraventa como & la ampliacién de capital acudieron el Fondoe y la Sociedad
Civil Q-Growth Fund Co-Invest II, 5.C. (en adelante, Sociedad Civil 1I} adquiriendo un total de 9.981
participaciones de clase A representativas de un 60,54% de la sociedad participada, de las que 4.450
participaciones fueron adquiridas por la Socledad Civil IT (26,99%])} y 5.331 participaciones por el Fendo
{33,55%).

Con fecha 8 de julio de 2020, la Junta General Extraordinaria de Socios de Salupro acordd aumentar
el capital social hasta 5.983 euros en una cuantia de 377 euros. Dicha ampliacion se produjo mediante
la emisidn de 1.109 particlpaciones de una nueva clase "C” indivisibles y acumulables, de 0,34 euros
de valor nominal cada una de ellas, totalmente asumidas y desembolsadas y que otorgan los mismos
derechos y obligaciones que fas hasta ese momento existentes, si bien cuentan con un derecho especial
de retorne preferente. La totalidad de las nuevas participaciones se emitieron con una prima de emisidn
de 450,51 euros por participacién. El Fondo suscribié 449 participaciones (2,55% del capital social tras
la referida ampliacidn) y desembolsé 202.432 euros mediante una apertacién dineraria y la Sodedad
Civil 1I suscribié 361 participaciones (2,05%), desembolsando 162.757 euros,

La Sociedad Civil II fue constituida el 17 de marze de 2017 y su proposito es dar aportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Salupro. El Fondo y la Socdiedad Civil I1
deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a
Salupro y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de diciembre de 2023 de
61,33% (61,33% al 31 de diciembre de 2022), en la siguiente proporcion:

Entidad ' % de Partlcipaciones I Par‘ticipaciorles_ Total
N - Particinacion Clase A | Clase C Participacignes
Q Growth Fund, F.C.R. 33,99% 5.531 449 5.080 |
Q Growth Co-Invest Segunda, 5.C. { 27.34% 4.450 361 | 4,811
61,33% 9.981 810 | 10.791

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentade anteriormente entre el Fondo y la Sociedad Civil IT y el acuerdo de socios suscrito
entre ambos y el resto de socios de Salupro, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en Salupro, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe
correspondiente a empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Adicionalmente, con facha 31 de diciembre de 2018, las partes formalizan un contrato de préstamo
convertible, por el cual el Fondo otargaba un préstame convertible en participaciones sociales de la
sociedad, por importe de 83.123,00 eurcs de principal registrado en el epigrafe “Préstamaos y créditos
a empresas” del balance de situacién adjunto, desembolsado integramente a la firma del contrato, La
sociedad accedid a dicha financiacién externa por necesidades de tesoreria para el desarrollo ordinario
de Ia actividad de la sociedad. En dicho contrato se establecieron los términos de capitalizacion del
préstamo, para el que se consideraron dos escenarios: que s¢ hubiera producido una ronda de inversion
antes del vencimiento del préstama (31 de diciembre de 2021) o que no se hubiera producido dicha
ronda de inversion. El detalle de ns términos mencionados era;
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Capitalizacién del préstamo en caso de ronda de inversidn: la capitalizacién del préstamo se
realizaria mediante un aumento de capital en la sociedad por compensacién del préstamo
efectivamente desembolsado y efectivamente pendiente de develucion, mas los correspondientes
intereses no devueltos en la facha en la que tuviera lugar la ronda de inversion segln los términos
indicados en el contrato.

- Capltalizacién del préstamo sin ronda: en la fecha de vencimiento, el prestamista procederia a
capitalizar aguella cantidad del préstamo mas los intereses devengados que hubiesen side
impagados y estuvieran pendientes de devolucion. La conversion del préstamo se realizaria
mediante un aumento de capital en la sociedad por compensacion def préstamo mas los intereses
devengados y no devueltos, seglin los términos indicados en ef contrato.

Dicho préstamo devengaba un interés fijo anual de 3,5% desde Ja fecha del Contratoe que se
capitalizaban y se encuentran registradcs igualmente en el epigrafe *Préstamos v créditas a empresas”
del balance de situacién adjunto. Durante el ejercicio 2023 el Fondo ha devengado 4.8B07,82 euros
(2.917,32 euros durante el ejerciclo 2022) en concepto de intereses, registrados en el epigrafe
“Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Con fecha 31 de diclembre de 2021 se formalizd una adenda a dicho contrato de préstamo convertible
en participaciones sociales, que prorrogd su fecha de vencimlento hasta el 31 de diciembre de 2022 y
que supuso la modificacién de las condiciones econdmicas, no afectande al resto de términcs y
condiciones del mismo. De igual manera con fecha 31 de diciembre de 2022 se formalizé una nueva
prérroga hasta el 31 de diciembre de 2023. Desde dicha fecha devenga un interés variable a favor del
prestamista del 3,00% sobre el exceso del EBITDA anual supericr a 500.000,00 euros. En todo caso,
los intereses devengados cada afio no superardn el 10,00% del importe de! préstamo. La sociedad ha
declarado el concurso de acreedores voluntario con fecha 17 de enaro de 2024. En enero de 2024 [a
compafiia se ha declarado en concurso de acreedores, por lo que los administradores no consideran
recuperable el importe invertido en la participada.

Julia {Vilur Capital, S.L.)

Vilur Capital, S.L. (en adelante, Julid) es un proveedor lider en Europa de soluciones integrales para el
sector de muebies y decoracion B2B. Con fecha 25 de abril de 2019, el Fonde adquirié una participacién
del 10,09% en el capital social de Julia a través de tres operaciones gue se realizaron de forma
simulténea (I} adquisicién de participaciones a los antiguos socios, (i} suscripcidon de una ampliacién
de capital medlante una aportacion dineraria y (ili) suscripclén de una ampliacidn de capital mediante
conversidn en acciones de un préstamo otorgado a Julla con fecha 23 de enero de 2019.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Séptima, S.C. {en adelante, Sociedad Civil VII) y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. {en adelante, Q Capital 360) adquiriendo un total de 2.192.822 partlcipaciones.

adicionalmente, con fecha de 31 de mayo de 2021 se elevé a plblico una escritura de compraventa de
participaciones mediante la que el Fondo adquirié 6.524 participaciones y a la que tamblén acudieron
ta Sociedad Civil VII (16,208 participaciones) y Q Capltal 360 {2.900 patticipaciones).

Camo resultado de lo anterlor, entre el Fondo, la Sociedad Civil VIE y Q Capital 360 se adquirieron
2.218.454 participacioneas representativas de un 40,13% de la sociedad, en la siguiente proporcién:
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T o % de Total
- Entidad Participacidn | Participacionas
Q Growth Fund, F.C.R. 10,21% 564.644
Q Growth Co-Invest Séptima, 5.C. 25,38% 1.402.857
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 4,54% |  250.953
40,13% 2.218.454

La Sociedad Civil VII fue constituida el 5 de diciembre de 2018 y su propdsito era dar oportunidad a
los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Julia. El Fondo, Q Capital 360 v la
Sociedad Civil VII debian mantener su paquete accionarizl agregado a efectos de constituir una Unica
parte frente a Julia y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta de 40,13%.

Los Adminlstradores de la Sociedad Gestora del Fando conslderaban que, en virtud de lo dispuesto en
el acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo, Q Capital 360 y la Sociedad Civil VII y el acuerdo
suscritc con el resto de los socios de 1ulia, el Fondo tenia capacidad para ejercer influencia significativa
en Julid, motivo por el cual se registrd su participacion en el epigrafe correspondiente a empresas del
Grupe y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

El 28 de julio de 2022 se ha procedido a la enajenacidn de estas participaciones. El precio total de la
transaccién atribuible al Fondo se ha fijado en 9.289.265,97 euros, pagado en la fecha de [a operacion,
lo que ha puesto de manifiesto un beneficio por importe de 4.785.312,20 euros registrada en el epigrafe
“Resultados y variaclones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras (neta) -
Resultados por enajenaciones {neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

BDF Natural Ingredients, S.L.

BDF Natural Ingredients, S.L. (en adelante, BDF), constituida el 26 de febrero de 1599, s una empresa
presente en el sector cdmico, ofreciendo soluciones para la industria de productos procesados aplicando
ingredientes funcionales con base a la enzima transglutaminasa. Con fecha 10 de julio de 2019, el
Fondo adquirié una participacién det 12,00% en el capital social de BDF, a través de dos operaciones
que se realizaron de forma simultdnea (i) adquisiclon de participaciones a los antlguos soclos, as! como
{ii) suscripcién de una ampliacion de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Octava, 5.C. (en adelante, Sociedad Civil VIII} y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. {en adelante, Q Capital 360) adquiriendo un total de 982 participacicnes representativas
de un 33,95% de la sociedad, en la siguiente proporcién:

% de | Total
I_ Entidad Participacion | Participaciones
|Q Growth Fund, F.C.R. 12,00% 347
Q Growth Co-Invest Gctava, S.C. 11,96% 346
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. | 9.99% 2889
B | 33,95% 982 |

La Saciedad Civil VIII fue constituida con fecha 28 de mayo de 2019 con el propésito de dar oportunidad
a los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en BDF. Et Fondo, @ Capital 360 vy la
Sociedad Civil VIII deben mantener su pagueke accionarial agregadoe a efectos de constituir una tnica
parte frente a BDF y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de diciembre
de 2023 33,85% y 2022 de 33,95%.
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Las Administradores de |la Sociedad Gestora del Fando consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerde comentade antericrmente entre el Fondoe, Q Capital 360 vy la Sociedad Civil VIII y el acuerdo
suscrito con el resto de los sacios de BDF, el Fondoe tiene capacidad para ejercer influencia significativa
en BDF, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe correspondiente a emprasas
del Grupo y ascciadas a largo plazo {véase Necta 3.3).

Las participaciones correspondientes al mencionado aumento de capital llevan aparejada wuna
prestacién accesoria consistente en la aportacién dineraria por el titular de 4.302,29 euros por
participacién, que deberd realizarse a solicitud de la sociedad no més tarde del quinte aniversario de
la fecha del contrato. Durante el ejercicio 2022 se ha desernbolsado un importe de 458.250,30 euros
motivo por el cual a cierre det ejerciclo ya se habia desembolsado |a totalidad de prestacion accesoria.

Avanzare Innovacién Tecnoldgica, S.L.

Avanzare Innovacidn Tecnoldgica, S.L. (en adelante, Avanzare), fundada en 2004 por un equipo de
expertos en quimica, €5 una empresa especiatizada en nanomateriales y soluciones de alto rendimiento
basadas en la nanotecnologia, con domicllio social en La Rioja. Con fecha 7 de abril de 2017, el Fondo
adquiré una participacion del 7,71% en el capital social de Avanzare, a través de dos operaciones que
se realizaron de forma simulténea (i) adquisicion de participaciones a los antiguos socios, asi como (i)
suscripcién de una ampliacién de capital.

Tanto a la operacidn de compraventa como a 1a ampliacion de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Quinta, S.C. (en adelante, Sociedad Civil V) y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. (en adelante, Q Capital 360) adquiriendo un total de 550 participaciones representativas
de un 14,00% de la sociedad.

Los inversores y Avanzare, fljaron una condicion en el momento de la inversion en la que tanto el
Fondo como Q Cora 3560 y la Sociedad Civil V mantenian una opcidn de compra sobre participaciones
de |a sociedad. Esta operacién es soportada Unicamente por los sacios fundadores y no por el resto de
socios de la sociedad. Durante el ejercicio 2018 dichas sociedades decidieron ejecutar la opcién de
compra, adquiriende un total de 185 participaciones, en la que el Fondo desembaisé 661.572 euros.

Adicionalmente, con fecha 22 de julio de 2022 las sociedades de capital riesgo Tresmares Growth Fund
II y Tresmares Growth Fund III (también gestionadas por la Sociedad Gestora del Fondo) adquirieron
704 y 539 participaciones, respectivamente. Tras dichas operacionas el porcentaje de participacion en
la sociedad es el siguiente:

Entldad % de Participacién Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. i 10,31% 405
() Capitai 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 3.13% 123
Q Growth Co-Invest Quinta, 5.C. 5,27% 207
Tresmares Growth Fund II, 5.C.R, 17,92% 704
Tresmares Growth Fund I1I, SER. 13,72% 539
| | 50,35% 1.978 |

La Sociedad Civil V fug constituida el 15 de marzo de 2017 y su propdsito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder Invertir un mayor importe en Avanzare. 1as entidades de capital riesgo
v la Sociedad Civil V deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica
parte frente a Avanzare y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de
diclembre de 2023 de 50,35% (50,35% al 31 de diciembre de 2022).
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Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de [o dispuesto en el
acuerdo caomentado anteriormente entre las entidades de capital riesgo y fa Sociedad Civil V y el
acuerdo suscrito con el resto de los socios de Avanzare, el Fondg fiene capacidad para ejercer influencia
significativa en Avanzare, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe
correspondiente a empresas del Grupo y asocladas a largo plazo {véase Nota 3.a).

Pfymag, S.L.

Plymag, S.L. (en adelante Plymag), constituida el 11 de agosto de 1978 es una empresa especializada
en la fabricacién de fertilizantes y productos agricolas ecolégicos con domicilio social en Alicante. Con
fecha 30 de diciembre de 2019, el Fondo adquirid una participacion del 8,08% en el capital social de
Plymag, a través de la adquisicién de participaciones a |os antiguos socios.

A la operacién de compraventa acudieron el Fondo, la Sociedad Civil Q-Growth Co-Invest Novena, 3.C.
(en adelante, Sociedad Civil IX), Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. {en adelante, Q Capital
360) y Samercol, S.L. adquiriendo un total de 3.295 participaciones representativas de un 30,00% de
la sociedad, en la siguiente proporcién:

% de Total
B Entidad Participacidn | Participaciones |
Q Growth Fund, F.C.R. B,08% 888
Q) Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 8,08% 888
Q Growth Co-Invest Novena, 5.C. 7,08% 778
Samercol, 5.L. | 6.76% 741
L | 3000% | 3.205

La Sociedad Civil IX fug constituida con fecha 11 de diciembre de 2019 con el propésito de dar
oportunidad a los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Flymag. El Fonda, Q
Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R., la Sociedad Clvil IX y Samercol, 5.L. deben mantener su
paguete accionarial agregado a efectos de constituir una unica parte frente a Plymag y al resto de sus
socios, agregando una participacion conjunta al 31 de diciembre de 2023 30,00% ¥ 2022 de 30,00%.

Los Administradores de la Saciedad Gestora del Fondo consideran gue, en virtud de lo dispuesto en el
acuardo comentado anteriormente entre el Fondo, Q Capital 360 y la Sociedad Civil IX y el acuerdo
suscrito con el resto de los socios de Plymag, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencla
significativa en Plyrmag, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe
correspondiente a empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.3).
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b) Inversiones financieras a largo plazo

A continuacién, se muestra para cada una de las inversiones en instrumentos de patrimanio gque
componen este capitulo un detalle a 31 de diciembre de 2023 y 2022 de su coste de adquisicién y su
valor razcnable, asi come otra informacion:

Ejercicio 2023

Euros

Coste de Deterioro

valer | Dividendos
| Adaquisicién acumulado

: *%
Plusvalias {**}) | Razonable (¥) Percibidos

Entidad

Health in Code, S.L. [
{anteriormente Guanina 2.070.373,92 - 2.724.104,02 | 4.794.477,94
| Investments, S.L.) !

{*) Al 31 de diciembre de 2023 la valoracion de |as participadiones ha slda determinada por los Administradores de la Sociedad
Gestora, aplicande multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones {EBITDA) en el que se
consideran determinados ajustes.

{**] Se registran netas de su efecto impositivo en el epigrafe "Ajustes por valoracion en patrimeonio neto - Actives financieras
disponibles para [a venta” del Patrimonio Neto,

Ejercicio 2022
] Euros ) |
; Coste de Deterioro P Valor Dividendos

[ Entidad Adguisicion acumulada Plusvalias (**) | Razanable (*) Percibidos

Health in Code, S.L. |

{anterformente Guanina 1.474.741,42 - 3,357.791,05 | 4.872.532,47 -

Investments, 5.L.] | |

{*)

(**)

Al 31 da diciembre de 2022 |a valoracidn de las participaciones ha sido determinada por los Administradores de |a Sociedad
Gestora, aplicande milfiplas sobre el resultadc antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA) &n &l que se
consideran determinados ajustes.

Se registran netas de su efecto impositivo en el apigrafe "Ajustes por valoraclén en patrimonio neto - Activas financieros
disponibles para {3 venta” del Patrimanio Neto,
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A continuacion, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2023 y 2022 en este capitulo

del balance de situacién adjunto:

Ejercicio 2023;

~ Euros . N
Participacién Valor en libros a Adqu;s;;ncnes Ajustas por Bajas / Cobros Saldes a
31/12/2022 Suscripciones valoracidn 31/12/2023
o i -

Instrumentous de Patrimaonio:

Capital desarroilo -

Health in Code, S.L.

(anteriormente Guanina 4.872.532,47 595.632,50 (673.687,03) - 4.794.477,94

Investments, 5.L.)

Préstamaos y créditos: )

Gevisa Wine Capital, S.L. | 798.391,67 ) | N (798.391,67) B

| 5.670.924,14 595.632,50 | (673.687,03) | (798.301,67)  4.794.477,94
Ejercicio 2022:
- i Euros
Participacion Valor en llbros a Adqu:s/‘lgiones Ajustes por Bajas / Cobros Saldos a
31/12/2021 Suseripciones valoracion 3171272022

Instrumentos de Patrimonio:

Capital desarrolla -

Health in Code, 5.L.

{anteriormente Guanina 9.397.638,58 | - (2.447.274 68) | (2.077.831,43) 9 4,872.532,47
Investments, S.L.} |
Préstamos y créditos: } _
Gevlsa Wine Capital, S.L. 2.395.175,03 | (798.391,68) |  1.596.783,35
| 11.792.813,61 | - | (2.447.274,68) 6.469.315,82 |

(2.876.223,11) |

(*) Se correspende con un dividendo percibide de esta entidad que, dada la normativa contable de apiicacion, se ha

registrado minorando su coste de adquisicion.
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A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas:

Ejercicio 2023:

Porcentaje
Entidad Auditor de
Participatidn
Health in Code, S.L. KPMG
anteriormente Guanina 6,93%
%nvestments, S.L)W Auditores, 5.L. ’

Patrimonio

15.545.000,00

Euros —
Resto de
Patrimonio
Neto

Resultado del

Capital Ejerciclo

708'000’00I 20.440.000,00, (5.603.000,00)

{1} Obtenido de |os estados financieros cansclidades al 31 de diciembre de 2022, que estdn sujetos a auditoria. Si bien a fecha de

formulacidén no se habia emitido el correspondiente Informe, na se espera gue este hecho pueda tener un efecto significativa sobre

estos datos financleras.

Ejercicio 2022:

= Euros A
Parcentaje Resto de Resultado del 1
Entidad Auditor de Patrimonio Capital Patrimonio | i
Participiacién | Neto Ejercicio
|
Health in Code, S.L. KPMG
{anteriormente Guanina 6,93% 12.595.000,00 513.000,00 13.973.000,00| (1.891.000,00)

IIrn.restments, s.Lyw IAudltores, L |

{1) Obtenido de los estados financieros consolidadas al 31 de diclembre de 2022, que estan sujetos a auditorfa. Sl blen a fecha de
formulacién no se habla emitlda el correspondiente informe, no se espera gue este hecho pueda tener un efecto significative sobre

pstos ¢atos financieros.

Heaith in Code, 5.L. (anteriormente Guanina Investmentis, S.L.} -

{Mealth In Code)

El 18 de febrero de 2020 se cerrd la operacion de desinversion parcial de IMEGEN (antigua sociedad
participada del Fondo). La operacién se estructur¢ mediante la adquisicidn por parte de Health in Code
de la totalidad del capital de IMEGEN, Genycell (distribuidor lider para laboratories de diagndstico
gendmico) y Health-in-Code (lider nacional especializado en cardiclegia). Con este mavimiento, se crea
el lider nacional del sector y un claro referente a nivel internacional.

Se trata de una empresa especializada en el desarrollo de pruebas diagndsticas basadas en el analisis
genético y gendmico. Su actividad se divide en tres lineas de negocio:

1. Genética especializada en enfermedades raras,

2. Distribucién de equipamiento, tecnologia, formacién y soporte técnico y comercial necesarios para
que los centros hospitalarios en Espafia puedan llevar a cabo sus propios andlisls de diagnédstico

gensético.

Genética especializada en cardiologia,
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El Fondo v algunos de los antiguos socios de las tres compafiias citadas reinvirtieron en Health in Code
quedando como socios minoritarios. En esta nueva estructura, el Fondo pasa a tener un 6,93% de la
nueva sociedad (y Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. un 2,18%) al enajenar parte de su
participacién en IMEGEN a Health in Code (mediante una venta de participaciones} y al invertir en esta
ditima sociedad mediante una ampliacidon de capital por aportacion no dineraria del resto de
participaciones sociales no enajenadas. Asimismo, el 3 de julio se acude a la ampliacion de capital,
manteniende el porcentaje de participaciones.

c) Coeflcientes de inversion y diversificacion

Segun el articule 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo
computable del Fondo (entendidc como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos
participativos recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd mantener en
acclones y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su ambito de
actividad principal: préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de
actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios © pérdidas de la
empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a
empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal {hasta al 30% del total del
activo computable) y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de
2022 y 2021 el Fende alcanzaba el mencionado coeficiente.

Segun el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir mas del 25% de su activo en una misma
empresa, en el momento de la inversion, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo
de sociedades. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo cumple con el mencionado Hmite de

diversificacion.

Efecti otros activ jaui uival

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

| [ Euros
{ 2023 | 2022
Tesaoreria:
Cuentas a 1a vista 265.870,97 118.812.40
265.870,97 | 118.812,40
Moneda:
En euros 265.870,97 118.812,40

En moneda extranjera

| 265.870,97 | 118.812,40

7. Fondos reambaolsables

Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, las aportaciones de los participes al Fondo asclenden a 28.585.510,00
euras formalizadas en 776.159,60 participaciones nominativas, que confleren a sus propietarios un
deracho de propiedad,

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento gue se ha producido en el saldo
del epigrafe “Patrimonlo neto - Fondos reembolsables - Participes” durante Jos ejercicios 2023 y 2022.
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Efercicio 2023:

Eurgs
| Patrimonio
| Patrimonio Comprometido
| Comprometido no Exigido Distribuciongs_ Particioes
|
Participaciones _ 28.585.510,00 - (28.299.654,93]|  285.855,08
| 28.585.510,00 - | (28.299.654,92)| 285.855.08
Ejercicio 2022:
__Euros
Patrimonic
Patrimanio Comprometido
_ Comprometida no Exigldo Distribucionas Particlpes
Participaciones ~ 28.585.510.00 - (28.209.654,52) 285.855,08
28.585.510,00 == (28.299.654,92) 285.855,08

En caso de reembalso de Participaciones, este serd general para todos los Participes, aplicando para su
determinaclén el mismo porcentaje sobre las Participacicnes del Fondo de las que cada uno sea titular.

El namero de participes del Fondo asciende a 41 participes al 31 de diciembre de 2023 (41 participes al
31 de diciembre de 2022},

Al 31 de diciembre de 2023, los participes del Fondo gue posefan un porcentaje de participacldn
significativa superiar al 10% del patrimonio del Fondo eran los siguientes:

% de
Participacion

Qualltas Venture Capital, S5.A., S.C.R. {1 52,47
52,47

Reservas

El saldo de este epigrafe det balance recoge el importe de las reservas que son de libre disposician.

Resultados de ejercicios anteriores

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anterioras” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anterioras (negatlvos o positivos) pendientes de aplicacion del Fondo.
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8. Ingrésos ¥ gastos

Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas

Segtin se indlca en la Nota 1, las funciones de direccion, administracion y gestién del Fondo a partir del
24 de marzo de 2017, se encomiendan a Tresmares Private Equity, 5.G.E.I.C., 5.A.U. Por este servicio, ef
Fondo devenga como gasto una comisitn anual, entre el periodo comprendido entre Ia Fecha de Inscripcion
del Fonde y el final del periodo de inversion (véase Neta 1), del 2% por los Compromisos Totales.
Posteriormente ¥ hasta la fecha de liquidacién del Fondo, la Comisién de Gestidn anual sera un importe
equivalente al 2% sobre el Coste de Adquisicién de las inversiones que adn permanezcan en |a cartera del
Fondo. Asimlsmo, ia Sociedad Gestora podrd, a su discrecién, renunciar total y/o parcialmente al cobro de
cualesquiera importes que le correspondiesen en concepto de dicha comisidn de gestién. Durante el
ejercicio 2023, la Sociedad Gestora ha renunciado al cobro de la comisidn de gestion,

No ha existido importe retrocedido por este concepto durante el ejerciclo 2023, mientras que el importe
devengado por este concepto en el ejercicio 2022, ascendid a 148.506,39 euros, que se recogen en el
saldo del epigrafe "Otros resultados de explotacién - Comisiones satisfechas - Comislon de gestién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjuntas. Al 31 de diciembre de 2022 existian 72.453,96, pendientes de
pago por la comisién de gestidn, registradas en el epigrafe "Acreedores y cuentas a pagar”’ del balance de
situacion adjunto.

El Importe retrocedido por este concepto durante el ejercicio 2023 ha ascendido a 31.214,48 euros, que
se recogen en el saldo del epigrafe “Ingresos financieros - Otros ingreses financieros” de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas.

En el epigrafe “Otras comisiones y gastos” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias adjunta del gjercicio 2023,
se registran (18.500,29) euros correspendientes a la comislon del depositario, BNP Paribas Securities
Services, S.A. (18.055,05 euros en el ejercicic 2022). Al 31 de diclembre de 2023 existian 9.500,00 eurgcs
{9.915,17 euros a 31 de diciembre de 2022) pendientes de pago por esta comisian, registrados en el
apigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del balance de situacion adjunto.

Otros resuitados de explotacién — Comisiones y otros ingresos
percibidos - De asesoramiento a empresas objeto de capltal riesgo

En hase al reglamento de gestion del Fondo, este percibe €l 50 por ciento de los ingresos derivados de las
inversiones. En concreto, en este epigrafe se registran 31,106,22 euros, durante el ejercicio 2022, en
concepto de remuneraciones perclbldas por los servicios prestados en los consejos de administracién de
las socledades participadas de los cuales no se encuentran impoertes pendientes de cobro euros a 31 de
diciembre de 2023 (48.410,97 eurcs al 31 de diciembre de 2022), registrados en el epigrafe “Deudores”
del balance de situacion adjunto.
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Otros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de diciembre
de 2023 y 2022 es el siguiente:

Eurocs _

_ 2023 | 2022 |

Otros servicios profesionales independientes 48.826,43| 63.513,48
Servicios bancarios y similares - -

QOtros Tributos 4,305,72 4.267,88

|Otras pérdidas en uestién corriente ) - -

53.142,15| 67.781,36

Los importes pandientes de pago al clerre del ejercicic 2023 por estos conceptos se registran en el epigrafe
~Acreedores y cuentas a pagar” del balance de situacion adjunto.

Honorarlos de auditoria

Durante el ejercicic 2023 el importe correspondiente a la sociedad PWC Auditores S.L o a cualguier
empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas, que se incluyen en ef saldo de la cuenta “Servicios profesionales independientes - Otros” del
detalle anterior. Durante el ejercicio 2022, el importe corresponde a la sociedad, Deloitte, S.L., ¢ a
cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas.:

| Euros
Honorarios por Servicios
| _Cargados por el Auditor
B 2023 2022
Servicios de auditaria 13.300,00| 16.147,00
Servicios distintos de la auditoria:
Servicios exfzidos por la normativa aplicabla 1.500Q,00
Totatl servicios profesionales 13.300,00 17.647,00|

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién, se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre) preparada conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacian a
Incerpeorar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medlo de pago a proveedores
en operaciones comerciales.

I | Dias

1 | 2023 2022 |
Periodo medio de pago a proveedores 11,60 37,31
Ratic de operaciones pagatas 11,65 37,86
|ratlo de operaciones pendientes de pago 1,00 0,42
L e — = = ==
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i Euros =
= 2023 | 2022
Total pagos realizados 145.178,72 323,967,98
Total pages pendientes 609,24 4.813,92

A continuaclén, se detalla el volumen monetario y niimero de facturas pagadas dentro del plazo legal
establecido.

- 2023
Numero de facturas pagadas en periodo 32,00
inferior al maximo establecldo legalmente
Porcentaje sobre el total de facturas 96,97%
pagadas

Importe de facturas pagadas en el periodo 144.712 87
Inferior al maximo estabtecide legaimente
Porcentaje def imporie fotal pagado 99,68%

Conforme a la Resolucidn del ICAC, para el calcula del perindo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde |a fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar |a informacién prevista en esta Resolucién, a
los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance de situacién adjunto.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los
bienes o la prestacién de los servicios a cargo del proveedar y el pago material de la operacion,

El plaze maxime legal de pago aplicable al Fondo en el gjercicie 2023 segln la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las opéraciones comerdiales,
es de 30 dias por defecto y de un maximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con las

proveedores,

37



008545098

::I:;x.r ___”-E_ir
GLASE 87 BRSO
9. Sijtuacién fiscal

A continuacién, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible prevista det
Impuesto sobre Socledades correspondiente al 31 de diciembre de 2023 y 2022;

Euros —

- — 2023 B 2022
Resultado contable antes de impuestos (1.050.1?9,83)| 5.047_085,19
Diferenclas permangntes:

Exencién por plusvalias por desinversién (Nota 5} - {4.546.046,59)

Exencién por dividendos (Nota 5) - {2.096.637,73)

Aumento por deterioros de valor de inversiones {Nota 5) - 1.741.874,45
Diferencias temporales:

Disminucidn per aiustes financleros (Nota 5) 891.866,62|
Compensacion de bases imponibles negativas _ {146.275,32)
Basae Imponible fiscal (158.313,21) -

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto corriente scbre beneficios
correspondiente al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es |a siguiente:

Euros
2023 2022
Resultado contable antes de impuestos {1.050.179,83) 5.047.085,1%
Diferencias temporales 891.866,62 =
Diferencias permanentes | . {4.900.809,87)
Compensaclén de bases imponibles negativas I - (146.275,32)
i :
|Cuota al 25% _ 1 - -

Total gasto por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias

La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente a los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2023 y 2022 no incluye gasto alguno en concepto de Impuesto sobre Beneficios. Los Administradores
de la Sociedad Gestora, no han considerado activar créditos fiscales al no ser cierto el momento de su
recupearacion.

Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo mantenia saldos a pagar con la Hacienda Publica por retenciones
practicadas por Importe nao significative registradas en el epigrafe "Acreedores y cuentas a pagar” del
balance de situacién adjunto. De la misma manera, tenia pendiente de cobro con a Hacienda Pdblica un
importe no significativo registrado en el epigrafe "Deudores” del balance de situacidn adjunto (ningan
imoorte por estos conceptos a 31 de diciembre de 2022).
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Conforme a la declaracién del Impuesto sobre Sociedades prevista del ejercicio 2023 a presentar en 2024,
el Fando dispone, al 31 de diciembre de 2023, de las siguientes bases imponibles negativas & compensar
{no activadas) con eventuales beneficios fiscales futuros:

____Afio de Qrigen Euros

2016 460.747,80

2017 515.680,97

2019 408.968,39

2020 541.272,03

2021 41.641,52

2022 -

2023 158.313,62
= ] 2.126.624,33 |

Movimiento bases Imponiblas negativas:

_ 2022 Compensacion I Del ejerdicio 2023
Total Base Imponible Negatlvai 1.968.310,71 - ' 158.313,21 2.126.623,92

Las bases imponibles negativas finalmente acreditadas en la presentacion del impuesto de sociedades
correspondiente al ejercicio 2022 difieren de las estimadas en la elaboracion de las cuentas anuales de
dicho ejercicio, siendo en todo caso la diferencia no significativa a efectos de las cuentas anuales.

El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por €l que se adoptan medidas en el ambito tributario
dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, modifica
la limitacién cuantitativa para la aplicacién de bases imponibles negativas para los periodos impositivos
que se inicien en ¢l afio 2016, slendo este limite del 70% admitiéndose, en todo caso, un importe minlimo
de 1 millén de euros (véase Nota 3-i).

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan side Inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plaze de prescripcion de cuatro afios,

Los Administraderes de la Sociedad Gestera consideran gue se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, adn en caso de que surgieran discrepancias en
ja interpretaciéon normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado & las operaciones, los eventuales
pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
adjuntas.

10. Gestid ries tlén de ita

Gestion del riesgo
La actividad de inversion del Fondo se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asoclados a los

instrumentos financieros y mercados en [os que Invierte. Estos instrumentos financieros exponen al Fendo,
en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado,
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Fl riesgo de crédito al que el Fondo estd expuesto es el asociado a las confrapartes en que mantiene
depésitos y cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden, asi como a los saldos por
cobrar con origen en la venta de Gevisa.

En cuanto al rlesgo de liquidez del Fondo, éste invierte en Instrumentos financieros gue son acciones no
cotizadas y préstamos a corto plazo gue no son de realizacldon inmediata. La Sociedad Gestora del Fondo
maneja el riesgo de liquidez manteniendo un salde de tesoreria disponible y efectuando las colocacicnes
de tesoreria a corto plazo vy en valores de bajo riesgo. Considerando la actual estructura de balance del
Fondo y que las necesidades de liquidez frente a terceros son reducidas, se estima que el riesgo de liquidez
del Fondo es bajo.

En cuanto a riesgo de mercado, el Fondo se encuentra expuesto a un riesgo de precio que pudiera surgir
por la exposicidn del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado. Ese
riesgo se limita mediante una serie de restricciones impuestas por el regiamento de gestidn del Fondo al
tipo de empresas en que se puede invertir y a los porcentajes de participaclén.

El Fondo no mantiene saldos ni realiza colocaciones de tesoreria en maneda extranjera, por lo que no estd
expuesto a riesge de tipo de cambio.

La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversion,
tomando, €n su caso, en consideracidn factores ESG y los criterios de la Unién Europea para las actividades
econdmicas medicambientalmente sostenibles. La politica de inversion que incorpora de forma detallada
estos criterios y factores serd formalmente aprobada durante el segundo trimestre del ejercicio 2023. En
todo caso, las inversiones subyacentes a este producto financierc no tienen en cuenta los criterios de la
UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Gestidn de capltal

En relacién con las estrategias de gestidn de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoraria y atencién de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion
de reembolsos u otro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior. Por otro lado,
cabe destacar que la actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad
competente, supone el cumplimiente de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo
conveniente de fas operaciones de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de riesgo
¥ entorno cperativo.

11. Ac cimientos ri rre

Al cierre del ejercicio 2023 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, no se han producido
hechos significativos no descritos en las cuentas anuales que puedan afectar a las mismas.
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Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo

Informe de Gestidon correspondiente
al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

De acuerdo con el articule 67 de la Ley 22/2014 de 12 de noviemnbre, regutadora de fas Entidades de
Capital Riesgo, otras Entidades de Inversidn Colectiva de tipo cerrada y de sus Sociedades Gestoras, el
Consefo de Administracion de la Sociedad Gestora presenta el informe de gestidn adjunto, que contiene
una exposicién de la evalucion del Fondo durante el 2023.

Evoluciéon del negocio

Durante el ejercicio de 2023, el objetivo ha sido estabilizar la cartera, ayudar y potenciar el crecimiento
de las empresas en las que el Fondo tiene participacion. Asimismo, el Fondo ha formalizade los pagos
aplazados de Vintae {Gevisa).

Por otro lado, al haber centrado los objetivos en la gestion de la cartera, este afio ha marcado el
mantenimiento de las conversaciones con compradores de las emprasas del porfolio.
Riesgos e incertidumbres

Las actividades del Fondo estdn sujetas a los riesgos del mercado en la que se desarrollan derivadas de
factores externos como la situacién macroecondmica, los mercades financieros, asi como el marco
regulatoric y €f entorno competitivo.

Situaciéon del Fondo

El Fondo ha obtenido unas pérdidas en el ejercicio 2023 de 1,050.179,83 euros, junto con los ajustes por
valor registrados en el patrimonio neto que asclenden a -1.715.445,77 euros. Adicionalmenta, se han
reducido las plusvalias lakentes registradas en cuentas de orden por importe de 3.182.736,08 euros.
Evolucién previsible del Fondo

Para el ejercicio 2024, se van a centrar los esfuerzos en el crecimiento de las empresas de la cartera y en
formalizar acuerdos para la enajenacidn de determinadas participadas para las que existen
conversaciones.

Acontecimientos importantes ocurridos después del clerre del ejercicio

Con posterioridad al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023 y hasta la fecha de
formulacién de estas cuenkas anuales, no se han producidos acontecimientos significativos.

Investigaciéon y Desarrollo

Durante el ejercicio 2023, el Fondo no ha realizado actividades de Investigacién y Desarrollo.
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Informaclén medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fendo, este no tiene gastos, actives, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio,
la situacidn financiera vy los resultados del misma. Por este motive, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales, 1o que no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso,
asesoramlento de inversidn en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversion,
tomanda, en su caso, en consideracion factores ESG vy los criterios de la Unldn Eurcpea para las actividades
aconémicas medicambientalmente sostenibles. La politica de inversion que incorpora de forma detallada
estos criterios y factores fue formalmente aprobada durante el segundo trimestre del ejercicio 2023. En
todo caso, las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la
UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Uso de Instrumentos financieros por el Fondo

Al cierre del ejercicio de 2023, el Fondo mantiene sus posiciones de tesoreria en la cuenta corriente de la
entidad hancaria.

Liguldez y recursos de capital

La procedencta de los recursos financieros procede de los desembolsas realizados por los participes.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciernbre de 2023, el Fonde no tenia ningln importe significativo pendiente de pagc a
proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo
legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejerclcic 2023 a dichos proveederes se
han realizado, principalmente, dentro de los limites legales de aplazamiento. El periodc medio de pago a
proveedores del Fondo, al cierre del ejercicic 2023, asciende a 11,60 dias.



