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Al accionista Unico de Qualitas Venture Capital, S A., S.C.R (Sociedad Unipersonal):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Qualitas Venture Capital, S.A., S.C.R (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y fa memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismao,

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe,

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Esparna segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurride 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 gue la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos 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
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Valoracion de inversiones financieras a largo
plazo

Tal y como se indica en la nota 1 de la memoria
adjunta y de conformidad con la legisiacion
vigente, el objeto social de la Scciedad consiste
en la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no inmobiliarias ni
financieras.

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad
mantiene inversianes financieras a largo plazo
par importe de 58.145 miles de eurcs, tal y
como se detalla en la nota 7 de la memoria.
Dicho importe representa aproximadamente un
79% del total activo de la Sociedad.

Las inversiones financieras a largo plazo han
sido categorizadas como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en el patrimonio
neto” y siguen las normas de valoracion
descritas en la nota 4 a) de las presentes
cuentas anuales adjuntas.

A este fin, la Sociedad compara al final del
gjercicio el valor neto contable de las
inversiones financieras a largo plazo con la
valoracion, estimada por fa direccién mediante
las técnicas indicadas en la normativa contable
vigente y en funcion de su clasificacion
considerando las caracteristicas de cada una de
las inversiones, asi como el momento de
enfrada en el capital de dichas sociedades.

Teniendo en cuenta la magnitud de los
epigrafes y a que conllevan un nivel significativo
de juicio y estimacion del importe recuperable
por parte de la direccion, este aspecto ha sido
considerado como uno de los mas relevantes de
la auditoria.

Nuestro trabajo ha partido del entendimiento de las
metodos de valoracion utllizados por ia direccion
en funcion de 1a tipologia de cada inversion.

Posteriormente, nuestro trabajo se ha centrado en
la realizacion de pruebas en detalle sobre el
proceso de valoracion y registro contable de las
inversiones financieras a largo plazo. Entre otros,
hemos realizado los siguientes procedimientos:

. Hemos cbtenido un detalle de las inversiones
mantenidas al 31 de diciembre de 2025 y
hemos obtenido entendimiento de las
variaciones producidas en el ejercicio.

B Hemaos cotejado la razonabilidad de las
variaciones sufridas por las inversiones
financieras en el ejercicio y contrastado las
mismas con documentacion contractual y
liquidaciones de efectivo. Asimismo, hemos
comprobado, en su caso, el adecuado
registro de los resultados por distribucion de
aportaciones recibidas de las entidades
participadas en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

* Comparamos el coste de la inversion en las
sociedades participadas con el patrimonio
neto de las mismas (patrimonio neto
consolidado tedrico en caso de subgrupos),
y, en caso de que este ultimo fuera inferior,
analizamos el calcule del valor recuperable
realizado por la Sociedad.

. En particular, confirmamaos la razonabilidad
de Ias plusvalias tacitas existentes, asi como
la razonabilidad de las estimaciones
realizadas por la direccion para el calculo del
valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de ciertas inversiones que
soportan la recuperabilidad de las
inversiones.

Finalmente, hemos compraobado la suficiencia de la
informacion revelada en las cuentas anuales sobre
esta materia.

El resultado de los procedimientos realizados ha
permitido alcanzar de forma razonable los
objetivos de auditoria para los cuales dichos
procedimientos fueron disenados.

Qualitas Venture Capital, 3. A, SCR



de patrimonio de empresas del grupo y
asociadas

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad
mantiene inversiones en instrumentos de
patrimonio de empresas del grupo y asociadas
por importe de 14.610 miles de euros, tal y
como se detalla en la nota 7 de la memoria.
Dicho importe representa aproximadamente un
20% del total activo de la Sociedad.

Segun lo indicado en la nota 4 a), las
inversiones en instrumentos de patrimonio de
empresas del grupo vy asociadas se valoran por
su coste menas, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro.

A este fin, la Sociedad compara al final del
gjercicio el valor neto contable de las
inversiones en instrumentos de patrimonio con
la valoracion, estimada por la direccion
mediante las técnicas indicadas en la normativa
contable vigente y en funcién de su clasificacién
considerando las caracteristicas de cada una de
las inversiones, asi como el momento de
entrada en el capital de dichas sociedades.

Teniendo en cuenta la magnitud de los
epigrafes y a que conllevan un nivel significativo
de juicio y estimacién del importe recuperable
por parte de la direccion, este aspecto ha sido
considerado como uno de los mas relevantes de
la auditoria.

Nuestro trabajo ha partido del entendimiento de los
metodos de valoracién utilizados por la direccidn
en funcion de la tipologia de cada participacion.

Posteriormente, nuestro trabajo se ha centrado en
la realizacion de pruebas en delalle sobre el
proceso de valoracion y registro contable de las
inversiones financieras. Entre otros, hemos
realizado los siguientes procedimientos:

. Hemos obtenido un detalle de las
participaciones mantenidas al 31 de
diciembre de 2025 y hemos obtenido
entendimiento de las variaciones producidas
en el gjercicio.

a3 Hemos cotejado la razonabilidad de las
variaciones sufridas por las inversiones
financieras en el gjercicio y contrastado las
mismas con documentacion contractual y
liquidaciones de efectivo. Asimismo, hemos
comprobado, en su casc, el adecuado
registro de los resuitados por distribucion de
aportaciones recibidas de las entidades
participadas en la cuenta de perdidas y
ganancias.

o Comparamos el coste de la inversion en las
sociedades participadas con el patrimonio
neto de las mismas (patrimonio neto
consolidado tedrico en caso de subgrupos),
y, en caso de que este uitimo fuera inferior,
analizamos el calculo del valor recuperable
realizado por la Sociedad.

. En particular, confirmamos la razonabilidad
de |as plusvalias tacitas existentes, asi como
la razonabilidad de las estimaciones
realizadas por la direccion para el calculo del
valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de ciertas inversiones que
soportan la recuperabilidad de las
inversiones en instrumentos de patrimonio de
empresas del grupo y asociadas.
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El resultado de los procedimientos realizados ha
permitido alcanzar de forma razonable los
objetivos de auditoria para los cuales dichos
procedimientos fueron disenados.

Qualitas Venture Capital, 5.A., SCR



Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de |a Sociedad y no forma parte integrante de las
cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene
el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2025 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores san responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funmonamlento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizande el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la

Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con |la auditoria de las cuentas anuales

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

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

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

. ldentificamos y valoramaos |os riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefamos y aplicamas 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, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

4 Qualitas Venture Capital, 3.A., S.CR



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

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

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria oblenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacicnada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar
como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos |a atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

Entre |os riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la entidad.
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en |la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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PlicewaterhouseCoope(s Auditores, S.L. (S0242)
\

P

AUDITORZ=S

INSTITLTE 0F Censones junanos
DE CUEnTAS DF Esoana

PRICEWATERHOUSECOOPERS
ALIMITORES, 5.1
Fernando Pindado Rubio (23102) 026 Nam. 012518522
"\\\ BELLO SURPORATIVG: ©5.9C ELR
18 de junio de 2026 iome s s e cosiss wim

EENG o i

5 Qualitas Venture Capital, S A., S.C.R



QUALITAS VENTURE CAPITAL, S.A., S.C.R.
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QUALITAS VENTURE CAPITAL, 5.A., S.C.R. SOCIEDAD UNIPERSONAL

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2025

Euros
ACTIVO Motas  Ejercicio 2025  Ejercicio 2024
A) ACTIVO CORRIENTE 704.335 1.269.835
I, Efectivo y otros activos liquidos equivalentss 5 700,951 1.245.620
I1. Periodificaciones S Sz
1L Inversiones financieras a corto plazo P s
1. Intrumentos de patrimonio i .
2. Préstamos y creditos a empresas — N
3. Valores representativos de deuda g =
4, Derivados S -
5. Otros activos financieros =i B
IV, Inversiones en empresas dol grupo y ascciadas a corto plazo =5 Sazm
V. Deudares 6,7,14 3.384 24.215
VI, Otros activos corrientes S S
B) ACTIVO NO CORRIENTE 72.754.786 73,669,623
I. Activos por impuesto diferido 166 e
11, Inversiones financieras a largo plazo 7 58,144,738 59.059.741
1. Instrumentos de patrimanic 58,144,738 52,059,741
1.1 De entidades objeto de capital riesqo 58.141.468 59.056.623
1.2 De otras entidades 3.270 3118
2. Préstamos y créditos a empresas s —
3. Valores representativos de deuda ———- —
4, Derivados R o
5. Otros activos financicros ——
I11. Inversiones en empresas del grupo y asoclacas a largo plazo 7 11.609.882 14.609.882
1. Instrumentos de patrimonio 14.609.882 14,609.882
1.1 De entidades objeto de capital riesgo 14,609,882 14,609,882
1.2 De aotras entidades —- R
2. Préstamos y créditos a empresas SesE e
3. Valares representativos de deuda — I
4. Derivados = s
5. Otros activos financicros i o
IV, Inmavilizado material S —
V. Inmovilirado intangible — -
VI, Otros activos no corrientes - -
TOTAL ACTIVO (A+B) 73.459.121 74.939.458

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las ceentas anuales al 31 de diciembre de 2025



QUALITAS VENTURE CAPITAL, S.A., S.C.R. SOCIEDAD UNIPERSONAL

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2025

Eurcs
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Motas Ejercicio 2025 Ejercicio 2024
A) PASIVO CORRIENTE 14.709 29.744
I. Periodificaciones ———
II. Acreedores y cuentas a pagar 9y 14 14.709 29.744
. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo ——--
IV, Deudas a corto plaza arini e
V. Provisiones a corto plazo — ——-
VI, Otros pasivos correntes ———- ————
B) PASIVO NO CORRIENTE 237.635 101.421
I. Periodificaciones S— —
. Pasivos por impucesto diferido 47.712 46,114
II. Deudas con empresas del grupo y asocladas a largo plazo 14 189,923 55.307
V. Deudas a largo plazo —-- —
V. Provsiones a largo plazo Saae ———
VI, Ctros pasivos no carnentes o o
TOTAL PASIVO (A+B) 252.344 131.165
C) PATRIMONIO NETO 10 73.206.777 74.808.293
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES 54.,235.985 56.408.705
1, Capital 8.466.750 B.466.750
Escriturado 8.466.750 8.466.750
Menos: capital no exigido it sranm
1. Participes - ———
M1, Prima de emisién ma —--
V. Reservas 9.441.955 9.374.458
V. Instrumentos de capital propias (-} sk -——=
V1. Resultados de ejercicios anteriores (+/-) e Bt
VI, Otras aportacionas de socios 36,000,000 36.000.000
VT, Resultado del ejercicio (+/-) 3.427.280 2.567.497
IX. Dividendos a cuenta {-) (3.100.000) -
X. Otros instrumentos de patrimenio neto ———— -
C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 7 18.970.792 18.399.588
[. Activos financieros disponibles para la venta 18.970.792 14.399.588
If. Otros
C-3) SUBVENCIONES, DONACIONES ¥ LEGADOS RECIBIDOS e
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) ?3.459.1& 74.939.458

Las notas 1 a 16 forman parte integrante ce 25 cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025



QUALITAS VENTURE CAPITAL, S A, S,C.R. SOCIEDAD UNIPERSONAL

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2025

Euros

CUENTAS DE ORDEN Notas Ejercicio 2025 Ejercicio 2024

1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 9.936.396 15,044.558

Avales y garantias concedidos e S
Avales y garantias recibidos e S
: Compromisos de compra de valores o S
3.1 De empresas objelo de capital riesgo 11 9.936.306 15.044.558
2 De otras empresas S ST

Compromisos de venta de valores —-- =
.1 De empresas objeto de capital riesgo —— —
.2 [De ofras empresas . S

Resto de instrumentos derivados p—— .

Pt e S T ) S T e =
N e RN Rr L LNR

6. Compromisos con socios o participes === e

.7. Otrosriesgos y compromisos S S

2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 160.280.003 161.889.028
2.1, Patrimonio total comprometido 7y 11 106.034.869 106.631.248
2.2, Patrimonio comprometdoe no exigido -—-- R
2.3. Activos falidos e Sr
2.4, Perdidas fiscales a compensar 12 45,084,223 46.073.627
2.5. Plusvalas latentes (netas efeclo impositivo) 8§.15¢.611 9.184.153
2.6, Deterioro capital inicic grupo e S
2.7. Otras cuentas de orden N— ———
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 170.216.399 176.933.586

Lzs notas 1 a 16 forman parte inteyrante de lzs cuentas anuales al 21 de diciembre de 2025



QUALTTAS VENTURE CAPITAL, S.A., S.C.R. SOCIEDAD UNIPERSONAL

CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

Euros

MNotas  Ejercicio 2025  Ejercicio 2024

1. Ingresos financigros (+) 3.201.585 3.294.000
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 7y1i4 3.201.585 3.294.000
1,2 .Ctros ingresas financieros e e

2, Gastos financeros () (438) (221.245)
2.1. Intereses y cargas asimiladas 14 (438) (221.245)

2.2, Otros gastos financierns Len e
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de

Inversiones Financicras (neto) (+/-) 486.102 (429.440)
3.1.Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) 486.933 668.876
3.1.1. Intrumentos de patrimonio 14.6,7 486,933 HG8.876
3.1.2. Valores representativos de deuda -ee- -

3.1.3. Otras inversiones financicras =S
3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) "

3.3, Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +) 7 wen {1.100.000)
3.4, Diferencias de cambio (netas) (+/-) (831) 1.684
4, Otros resultados de explotacion (+/-) i4 (60.000) (69.1886)
4.1, Comisiones y otros ingresos percibidos (+) - ———e
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo —a= -
4.1.2 Otras comisiones e ingresos ——u e

4.2. Comisiones satisfechas.(-) (60.000) (69.186)
4.2.1, Comisidn de gestion (60.000) (60.000)
4.2.2. Otras comisiones y gastos 0 (9.186)
MARGEN BRUTO 3.627.249 2.574.129
5. Gastos de Personal (-)
6. Otros gastos de explotacion (-) {205.679) (26.808)

7. Amprtizacion del inmovilizade (-) — -
8. Excesas de provisiones (+) S S
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION 3.421.570 2.547.321
9, Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-) == I
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) s s
11, Otros (+/-) T

A.2) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.421.570 2,547,321
12. Impuesto soore beneficios (-) 12 5.710 20,1786
A.3) RESULTADO DEL EJERCICIO 3.4%7.230 2.567.497

Las notas 1 a 16 forman parie integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025
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EDAD UNIPERSONA

5

Eurcs

“Elercicio 2025

Ejorcion 2024

3.060.993

3.173.794

3.411.570
(3.687.249)

2.547.321
{2.643.315)

1,100,000
{2.201.585) (3.294.000)
428 221.245
(486.933) (668.876)
831 (1.654)
165.5689 (26.896)
747 (937)
166.336 (25.959)
3,161.083 3,295,684
3.161.914 3.294.000
(831) 1.684
1.793.944 (7.085.778}

{5.503.5729)

_ (B.878.212)

(68.978.212)

(5.503.529)
7.297.477 1.892.434
7.297.477 1.892.434
{5.395.610) 4.002.R58
306,390 8,802.858
134.178 (197.142)
65.212
9.000.000
(5.600.000) {(4.800.000)
(544.669) 39.874
1,245.620 1.245.620

700.651

1,335.494

Las notas 1 a 16 farman oarte Inbearants de las cuentas anuales el 31 ce diciembre de 2025
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QUALITAS VENTURE CAPITAL, S.A., S.C.R. SOCIEDAD UNIPERSONAL

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

Actividad de la empresa

Qualitas Venture Capital, S.A., Sociedad de Capital Riesgo Sociedad Unipersonal (en adelante "la
Sociedad”) se constituyd en Madrid el dia 28 de abril de 2003, En enero de 2010 la Sociedad
adquirio el carécter de unipersonal. Su domicilio social se encuentra en la calle Méndez Nifiez,
17, Madrid.

El objeto social de la Sociedad consiste en la toma de participaciones temporales en ¢l capital de
empresas de naturaleza no inmebiliaria ni financieras que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de valores ni en ningun otro mercado
requlade equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la OCDE; no
obstante, se puede extender a la toma de participaciones temporales en el capital de empresas
no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercade
regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la QCDE, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la
toma de la participacion, en los términos previstos en la normativa aplicable a las sociedades de
capital riesgo. Para el desarrollo del objeto social, la Sociedad podra facilitar préstamos
participativos, asi como otras formas de financiacion a las sociedades participadas. De igual modo,
la Sociedad podra realizar actividades de asesoramiento.

Su actividad se encuentra sujeta 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 inversion colectiva de tipo
cerrado v las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado.

La Sociedad esta inscrita, con fecha 25 de junio de 2003, en el registro de sociedades de capital
riesgo de la Comision Nacional def Mercade de Valores con el numero 73,

Las funciones de direccién, gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas desde
el mes de diciembre de 2017 a Tresmares Private Equity, SGEIC, S.A. (denominacion anterior Q-
Capital Alternative Investments, SGEIC, SA) debidamente inscrita en el correspondiente registro
de la CNMV con el namere 124. Anteriormente la sociedad gestora era Qualitas Equity Partners,
SGEIC, 5.A.

La Sociedad forma parte de un grupo de entidades del que la sociedad ultima del Grupo es
Rucandio, S.A., con domicilio social en Madrid, calle Méndez Nunez, 17, siendo Timon, S.A. con
domicilio social en Madrid, calle Méndez Nufiez, 17, la sociedad dominante directa de la Sociedad.
Las cuentas anuales consclidadas del ejercicio anterior fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas el dia 26 de junic de 2025 y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significatives en relacién con el patrimenio, la situacién financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas
anuales respecto a informacién de cuestiones medioambientales,

it TRl 4 alid LiESLIU _uiaag
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Bases de presentacion

a)

b)

c)

d)

e)

Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad -

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con:
. Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

B Plan General de Contabilidad aprobado por el RD 1514/2007 vy las medificaciones al
mismao, siendo las ultimas las incorporadas mediante el Real Decreto 1/2021, de 12 de
enero, on vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021, asi como
sus adaptaciones sectoriales.,

B La Circular 11/2008, de 30 de diciembre de 2008, de la Comision Nacional del Mercadeo
de Valores (CNMV), sus modificaciones y otras normas de obligade cumplimiento
aprobadas por la CNMV,

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

. El resto de la normativa espanola que resulte de aplicacion.
Imagen fiel -

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que le resulta de
aplicacién y en particular, con los principios y criterios contables en €l contenidos, de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio, de |la situacion financiera, de los resultados de la
Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el ejercicio. Estas cuentas anuales han
sido formuladas por los Administradores el 26 de marzo de 2026 y se someteran a la
aprobacién del Accienista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacidon alguna.
Las cuentas anuales del ejercicic 2024 fueron aprobadas por el Accionista Unico el 26 de junio

de 2025,
Aspectos criticos de la valoraciéon y estimacion de la incertidumbre -

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos activos, pasives, ingresos, gastos vy
compraomisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

- lLa evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (nota 4.a).

£l valor de determinados instrumentos financieros (nota 4.a).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcidn de la mejor informacion
disponible en la fecha de formulacion de estas cuentas anuales sobre los hechos analizadas,
es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlos (al
alza o a la baja) en futuros ejercicios, lo que se haria, en su caso, de forma prospectiva,

Comparacion de la informacion -

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presentan, a efectos comparativos con cada una de
las partidas del balance, de |la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de flujo de efectivo
ademés de las cifras del ejercicio actual, las correspondientes al ejercicio anterior.

Agrupacion de partidas -

Determinadas partidas del balance, de |a cuenta de perdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonioc neto y del estado de flujos de efective se presentan de forma
agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida ¢n que sea significativa, se ha
incluide la informacion desagregada,
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Aplicacion de resultados

La propuesta de aplicacion de los resultados del gjercicio 2025 fermulada por los Administradores
es la siguiente:

Euros
31/12/25 31/12/24

Base de reparto

Beneficio del ejercicio 3.427.280 2,567.497
Distribucion

A Reserva voluntaria 327.280 67.497

A Dividendos 3.100.000 2.500.000

Total beneficio del ejercicio 3.427.280 2.567.457

En los dos ejercicios la Sociedad ha distribuido los siguientes dividendos:2.500.000 euros en
2024 y 3.100.000 euros en 2025,

Durante el ejercicio se ha repartido un dividendo a cuenta por un importe total de 3.100.000
euros (acuerdo del Consejo de Administracion del 1 de diciembre de 2025), que figura
contabilizado en la cuenta “Dividendos a cuenta”, incluida en e! patrimonio neto del balance
de situacion adjunto

Ei estado contable v de tesoreria confeccionada para la distribucion del primer dividendo a
cuenta del ejercicio es el sigutente:

SITUACION AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2025
PARA ACUERDO DIVIDENDO A CUENTA EJERCICIO 2025

{Euras)
Euros

Resultado antes de impuestos desde €] 1 de enero

de 2025 al 30 de noviembre de 2025 3.270.601
Estimacion del gasto por Impuesto sobre Sociedades -
Resultado después de impuestos a 31 de diciembre 2025 5.503.054
Dotaclon a reserva legal —
Dividendo a cuenta distrinuideo en ejercicio 2025
Cantidad maxima de posible distribucion 5.503.054
Cantidad que se propone come dividendo a cuenta 3.100.000
Liquidez de tesoreria antes del pago 6.491.624
Irmnporte bruto del dividendo a cuenta 3.100.0C0
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Normas de reqistro y valoracion

Las normas de registro y valoracién mas significativas utilizadas por la Sociedad en la elaboracién
de sus cuentas anuales han sido las siguientes:

a) Instrumentos financieros -

Activos financieros:

La Sociedad reconoce un activo financicro en su balance de situacion cuando se convierte en
una parte obligada del contrate o nagocio juridico conforme a las disposiciones del misme.

1. Activos financieros a coste — Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

Se consideran “entidades dependientes” o "empresas del grupe” aquellas sobre las gue la
Sociedad tiene capacidad para ejercer control.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades
dependientes, estdn controlados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre
si.

Las "empresas asociadas” son aqucllas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para gjercer
influencia significativa, aunguc no contrel o contrel conjunto.

i, Clasificacion de las empresas del grupo, multiarupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupe y ascciadas pueden clasificarse, en caso
de que corresponda, como capital inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas
participaciones en compafias noc cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicionalmente, también se consideran aguellas inversiones correspondientes @ entidades
que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante
un periode de dos afies consecutivos en los Ultimos cinco y dichos resultades hayan side
verificados por un experto indcpendiente, Esta dltima definicién no podra aplicarse
transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor.

ii. Valoracién de las empresas del arupo, multigrupo v asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su
coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entrcgada mas los costes de
transaccién que los sean atribuibles y, en su caso, el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que hubieran adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste
menaos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. El
importe de la correccion valorativa sera calculado comao la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta clase
de activos se toma en consideracion el valor razonable de la inversidn en los términes que
se establecen a continuacion. No obstante, las plusvalias latentes netas de impuestos que se
determinan por comparacion del coste de la inversion con su valor razonable se registran en
cl epigrafe "Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)” de las cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterioro v, en su caso, su reversién, se contabilizaran como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Resultados y variacion del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Detericros y perdidas de
inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tiene
como [imite ¢l valor de coste de la inversion.

Para el caso de las inversiones ¢n empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean
clasificadas como capitai inicio, tal v como se define en el apartado i) anterior, cuando existe
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dictamen del Conse}c de Administracion de la sociedad gestora certificando que se esta
cumpliendo con el plan de negocio de la empresa, las correcciones valorativas por deterioro,
an su caso, se registraran en el epigrafe "Deterioro capital inicio grupo” de las cuentas de

orden.

Los criterios empleados en la valoracién de la cartera de inversiones en el capital de
sociedades no cotizadas a 31 de diciembre de 2025 han sido definidos teniendo en cuenta la
permanencia de las inversiones en la cartera de la Sociedad y la situacion de cada participada,

- En términos generales y salvo mejor evidencia, el importe recuperable se determina
temando en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada. En el caso de
que el valor recuperable resultase inferior al valor neto en libros del activo, se registra
la correspondiente pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- En el caso concreto de Q-Growth Fund FCR, se ha tomado en consideracion el valor
razonable de las mismas realizadoe conforme a multiplos de sus principales valores de
referencia (EBITDA o Ingresos).

- En el caso especifico de |a participacion registrada en la sociedad FSL Solar, S.L., el
criterio utilizado por los Administradores de la Sociedad ha sido la valoracién mediante
el método de descuento de flujos de efective futuros estimados para el accionista
considerando las caracteristicas especificas del sector energético v la legislacion vigente,

2. Activos financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto - [nversiones
Financieras a largo plazo - Instrumentos de Patrimonio de entidades abjeto de capital
riesgo

Todas las inversiones que mantiene la Sociedad a la fecha en este epigrafe son clasificadas a
efectos de su valoracion como “Activos financieros a valer razonable con cambios en Patrimonio
MNeto” y su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en
condiciones de indepandencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En
caso de inexistencia de transacciones recientes se valoran por su coste. Estas inversiones se
valoran inicialmente a su coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion que les sean atribuibles y, en su caso, el importe de
los derechos preferentes de suscripcion y similares que hubieran adquiride. Los cambios que
se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera
incurrir en su enajenacion) se¢ imputan, netos de su efecto impositivo, directamente en el
patrimonio neto en el epigrafe "Patrimonio neto — Ajustes por valoracién en patrimonio neto -
Activos financicros a valaor razonable con cambios en Patrimonio Neto”, hasta que el activo
cause baja del balance o sc deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara
en la cuenta de pérdidas y ganancias. En caso de deterioro del valor en las inversiones en
capital-inicio, el mismo no se reconoce si existe un dictamen del Conscjo de Administracion de
la Sociedad Gestora que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que
constituye la inversion en capital inicio, En caso contrario, se reconoce un deterioro, que se
determina de acuerdo con los criterios detallados anteriormente. En ningdn c3aso, se reconacen
plusvalias latentes de las inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones sobre el
valor.

3. Activos financieros a coste amortizado - Préstamos y partidas a cobrar —

En esta categoria se incluyen los créditos por operaciones comerciales, los préstamos
participativos y la financiacion otorgada de cualquicr tipe no representada mediante valores,

asi como todos aquelles créditos y activos financieros distintos de los anteriores cuyos cobros

sean de cuantia determinada o determinahble, y que no se negocian en un mercado activo,

Los activos financieros incluides en esta categoria se valoran inicialmente a valor razonable
que, salvo mejor evidencia, es el importe de la contraprestacion mas los costes de transaccion
directamente atribuibles. Estos activos financieros se valoraran posteriormente por su coste
amortizado, contabilizando en la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados
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b)

c)

d)

aplicando ¢l método del tipe de interés efectivo. No obstante, los creditos con vencimiento no
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por dicho importe, salvo gue se hubieran deteriorado.

4.  Intereses y dividendos recibidos de actives financieros -

Los intereses y dividendos devengados con posterioridad al momento de adquisicién se
reconocen como ingresos cn la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interes efectivo,

La Sociedad da de baja un active financiero cuando cxpiran o se han cedido los derachos
contractuales sobre los flujos de efective del activo financiero y se han transferido
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad,

Pasivos financisros:

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

Los pasivos financieros se clasifican como pasivos financieros a coste amortizado - son débitas
y partidas a pagar que se valeran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, gue equivaldra al valor razonable de la
contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles y posteriormente son valorados a coste amortizado.

La Sociedad da de baja un pasive financiero cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.

Clasificacion de las partidas entre corrientes y no corrientes -

Los activos y pasivos se clasifican en funcidn de su vencimiento, considerando como corrientes
aquellos cuyo vencimiento, a partir de la fecha del balance de situacion, es inferior a doce
meses y no corrientes los de vencimiento superior a doce meses.

Transacciones en moneda extranjera -

La conversion de los creditos y débitos cxpresados en moneda extranjera se realiza aplicando
el tipo de cambio vigente a la fecha de efectuar la cerrespondiente operacion o el de la fecha
de incorporacion de los bienes al patrimonio, valorandose al cierre del ejercicio de acuerdo can
el tipo de cambio vigente en ese momento.

Las difercncias de cambio, tanto positivas comao negativas que se producen como consacuancia
de 1a valoracién al cierre de ejercicio de los débitos y creditos en moneda extranjera se llevan
a resultados en el ejercicio en el que surgen.

Ingresos y gastos -

Los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el reconocimiento
de sus ingresos y gastos son:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento
de la adquisicion se reconecen, en su caso, como ingresos en el epigrafe "Ingresos
financieros — Intercses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas v
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el metodo del tipo de interes efectivo vy los
dividendos cuando se declare el derecho del socio a recibirlos,




ii. Camisiones y conceptos asimilados

Las comislones de gestién se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros
resultados de explotacion — Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Ingresos y gastos no financieros

Los ingresos se reconocen cuando se transfiere el control de los bienes ¢ servicios a les
clientes. En ese momento los inaresos se registran por el importe de la contraprestacion
que se espera tener dereche a cambio de la transferencia de los bienes y servicios
comprometidos derivados de contratos con clientes, asi como otros ingresos no derivados
de contratos con clientes que constituyen 1a actividad ordinaria de la Sociedad.

Los gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuande se produce la
corriente real de bienes vy servicios que los mismos representan, con independencia del
momenteo en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

e) Impuesto sobre beneficios -

La Sociedad liquida el Impuesto de Sociedades en Régimen de Declaracién Consolidada,
liquidacién que presenta Timoén, S.A. como sociedad dominante del grupe de censolidacion
fiscal.

El gasto o ingreso por impuesto sobre bencficios del ejercicio se registra en la cuenta de
pérdidas y ganancias o directamente en el patrimonio neto, en funcién de donde se encuentran
contabilizadaos los resultados que lo han originado vy se ajusta con las diferencias permanentes
con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citade impuesto y
minorado por las bonificaciones y deducciones de la cuota.

La Sociedad registra los activas o pasivos por impuestos diferidos, segin corresponda, por las
diferencias temporarias con la base imponible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos originados por operaciones con cargos a abonos
directos en cuentas de patrimonio se contabilizan también con contrapartida en patrimonio
neto.

Régimen aplicado-

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por ¢l régimen especial
de “sociedades y fondos de capital riesgo y sociedades de desarrollo industrial regional”
recogido en el Titulo VII de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre
Sociedades, v que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencién en el 99% por las rentas gue se obtengan en la transmision de acciones vy
participaciones a partir del inicic del segundo afio y hasta el decimoguinte, inclusive,
ampliable excepcionalmente hasta el vigésimo bajo las condiciones establecidas en la
normativa fiscal vigente. En el casc de que la entidad participada acceda a cotizacion en
un mercado de valores regulado, |2 aplicacion de la exencidn quedara condicionada a que
se proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada en un plazo
no superior a tres afos, contados desde |a fecha en que se hubiera producido la admision
a cotizacion de esta Ultima.

2. Exencidn del 95% de los dividendos y de las participaciones en beneficios procedentes de
las sociedades que promuevan o fomenten, cualguiera que sea el porcentaje de

sLiRtacdes UUE ]

participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones.

f) Transacciones entre partes vinculadas -

La Sociedad realiza a valores de mercado todas las operaciones con vinculadas.
Adicienalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo




(5)

(6)

q)

istradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por
aci

ivos de consideracion en ol futuro,

Patrimonio neto
El capital social estd representado por acciones ordinarias.

Los costes de emision de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el
patrimonio neto, como menores rescervas,

En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion paaada,
incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto
hasta su cancelacién, emision de nuevo o enajenacion, Cuando estas acciones se venden o se
vuelven a emitir posterformente, cualquier importe recibido, necto de cualquier coste
incremeantal de la transaccion directamente atribuible, se incluye en el patrimonio neto.

Estado de flujos de efectivo -

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes
sentidos:

o Flujos de efectivo de las actividades de explotacion: son los generados en las actividades
que constituyen ia principal fuente de ingresos de la Sociedad.

o Flujos de efectivo de las actividades de inversion: son los pagos que tienen su origen en
la adquisicion de activos no corrientes y otros activos no incluidos en el efective y otros
activos liquidos equivalentes, asi como los cobros procedentes de su enajenacion.

o Flujos de efectivo de las actividades de financiacion: son los correspondientes a recursos
concedidos por entidades financieras, empresas del grupo vy socios en forma de préstamos
u otros instrumentos de financiacién, asl como los pagos realizados por amortizacion o
devolucion de las cantidades aportadas por ellos. Asimismo, se incluyen los pagos a favor
de los accionistas en concepto de dividendos.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

La composicion de ecste epigrafe del balance de la Sociedad a 31 de diclembre de 2025 v 2024
corresponde a saldos de tesoreria por importe de 700.951 auros y 1.245.620 euros,
respectivamente,

Deudores
Euros
Saldo a Saldo a
31/12/25 31/12/24
Otros 2.284 24,215
Total deudoras 3.384 357.916

La Sociedad registra en el epigrafe “"Deudores” del activo del balance de situacion el crédito
generado en ¢l ejercicio con el grupo fiscal por su base imponible.
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en activos financgiero

Inversiones financieras a iargo piazo y cieros

a) Inversiones financieras a largo plazo y en empresas del grupo y asociadas ~

El detalle de inversiones financieras a largo plazo v en empresas del grupo y asociadas al 31 de

diciernbre de 2025 es el siguiente:

Fraccién dal
capital %
Nombre Damcilg Segtor de actraidad Crecta  Indirecto
& Inversiones financicras o larae plaze

QEP Mutual Private Equity Program 1, FCR Madrid Fando de Capital Riesge 1,68% =
Qualitas Mutual Private Equity Program [, FCR Madrid Fonde de Capital Fuesgo 2% -
Arcane Ventures, FCR Maadrid Fondo de Capital Rlesgo 3,16% e
Q-Erergy Tenencia y Gestidn 111, S.C.R,, S.A. Madnd Sociedad de Capital Riesgo 2.26% G
Tresmares Growth Fund 1, S.C.R,, 5.4, Madric Sociedsd de Capital Riesgo 10,1% —
Tresmares Grawth Fund I1], S.C.R., S.A. Mad-iz Sociedad de Capital Riesge 13,19% s
Q-Energy IV, F.C.R. Madrd Fondo de Capstal Riesgo 1,29% _
Samaipata ! Capital, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 1.5% i

Tiara Capital 5.C.A,, SICAR- Co-Investmant Luxemburgo Fondo de Capital Riesgo 1,45%
Opportunities Vil Sub-Fund N
Maynuwn Capital {11 SCA SICaV-RAIF Luxemburge Fendo de Capital Riesgo 1,11% i
Frncosa Goya Invesments 5.1, Madnd Socledad Limitada 15, 3% Fres
Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund Luxemburao Sociedac de [nversién de Capital Varable 1, E7% —
Q-Energy V FCR Madrid Fande de Capital Pesgo 0,53% o
Neuberger Berman Select Private Equity Fund | FCR Madnd Fondo de Capital Reesgo 0,61% —
Rucandio Inversiones Sicav 5.4, Luxemburgo Fonco de Capital Reesgo 0,01% __

Mo in Fasd Ecocystam Fund [, SCSP Madnd Foando de Capital Riesoo 0,Bd%

Ashbridge Transfarmational Secondares Fund 1] Luxemazurgo Socedac de Inversion de Capital verab'e 2,76%
(Fararell 1I), SC57 e
Telecom Cppostinities F.C.R.E., 5.4, San Ss=bastan Forico de Capital Riesgo Europes 5,1.2% o
Marcn Technology Growth SICAV-RALF Luxemburgs Sociedad de Inversion de Captal Varable 3,15% .

Tresmares Growth Fund IV, SCR.SA Madnd Sociedad de Capital Rresgo 5,148
B) Emeresas del grugo ¥ asociadas —

FSL Solar, S.L. Madnd Desarollo y promocion de provecas 40,28%
energeticos —

FSL Midco, 5.L.L). Madrid Desarrlollo ¥y promecion de proyactos 40, 28%
enargeticos .
Q Growth Fund, FCR Madnd Fondo de Capital Riesgo 52,47% s

Salupro Spain 5.L. Madrid Realzacién de todo tipo de servidos relacnnados  14,95%  17,60%

con la compraventa y distribudion de articulas
Sanitarnes.
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nve
diciambre de 2024 es el siguiente:
Fracgdn cel
capital %
nA et
Mombre Comizi s Sacar 22 actividad Coroctg . 9.
4y loversi nangi largo plazo
GEF Mutud] Prvate Fquity Pregram ), FCR Madrid Fondao d2 Cap'tal flesgo o
Gualias “utual Private Equity Program 11, FOR Madrid Fando ge Capial Riesgo .
Arcano Verlures, FCR Madrid Fendo de Capita| Riesgo s
Q-Enzigy Tererdia y Gestian 111, S.C.R, S.A. Madiz Seoeand de Capital Riesgo 1,62% —
Tresiraras Growth Fund 11, 5.C.R, S.A. Madriz Socedad e Captal Pizsgo 10,1% .
Trasmares Growth Fund 111, 5.C.R., 5.4, Madric Seondad ce Capial Rlesgoe 13,19% i
Q-Energy IV, F.C.R. Madrig Fanda de Capital Rizsgo 1,10% -
Sama'pata II Capitz), FCR Madrid Fondo de Capital Biesgo 1,3% —_
Tiara Capital 5.C.A., SICAR- Co-lnvestment Luremburgs Foando de Capital Riesgo 1.57%
Opportunizies V1l Sub-Fund .
Magnum Cazital 111 SCA SICAV-RAIF Luxemburso Fondg de Capital Rlesge 1,12% s
Princeza Gaya [nvesmants S.L. Madris Sooedad Limitada 16.23% =t
ATyus S.C.A S1CAY RAIF -Finted I Fund Lusermburga Socadad de Inversion de Capital Varable 1,687% .
G-Erergy V FOR Madnd Fanda da Capiral Rinsgo 0,59% s
Keubargar Earman Salact Private Foulty rund I FCR HMadrid Fandas de Capital Fiesgo 0,619% .
Rucandic Inversiones Sicav S.A. umemburgs Fonda da Capital Flasge 0,C1% -
M in Food Ecosystem Fund [, STSP Madei Fondo g2 Capital Riasga 0,829
Ashbridye Transformational Sacondaries Furd 1 Lumnrburgd Scoiedad de Inversidn dv Capital Varable 2, 76%;
{Paraczll 1), SCSP —
Talecom Opportunities FORE Sar Sebastan Fando de Capital Rigses Eurcpeo 3,1d'% .
March Techrolegy Growth SICAY-RAIF skambigs Socadad ds Inversdn de Capltal Varakble 3.1%% —
Tresmerss Growth Fund [V, SCR.SA Madrid Socedad de Capral Resgo 5,15%
B} Empresas de| grupo y agocigdas e
=S| Sofar, 5.L. Sadnc Cesarrolic y promatidn ce proyecos 40,26%
enargétcas -
FSL M dz2g, ..U, Madrc Desarrolls y promozidn e proysctos 40,26%
energéticas T
G Growth Func, FCR Madrd Fondo de Capital Fizsgo 52,47% -
Saluprd Soain S.L. Hadrid Rzalizacon de todo tipo de servicios relacionados 14,33% 17,60%

cmn 13 carrpraventa y distnbucion de artizuios
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Euros
Saldo 2 Aitas o Cambio de Saldo a
3171224 Cotacignes Bajas walar 31712725
COUSIE:
Activos a valor razonable con cambios
en &l patrimonio neto
Inversioras financierps A largoe plagg
GEF Mutual Private Equity Pregram 1, FCR 466.196 —— -— [87.525) i78.671
Gualitas Mutual Private £quity Program 1L, FCR 2.182.393 — {152.000) 24.3a7 2.025.240
Arcano Ventures, FCR 5.793.250 26.280 s {1.297.494) 4,522.238
Q-Eneray Tenencla y Gestioa 111, 5.C.R, S.A. $2.346 e (1.872) 50,473
Tresmares Growth Fund 11, 5.C.R,, S.A. 12,327,425 497.558 {1.631.502) 345,245 10.549.326
Tresmarss Growth Fund 1LI S.CR,, 5.4, 11.343.537 498,022 (1.649.660) 341.262 10.533.161
Q-Enargy 1V, F.C.R. 5.043.277 —_— (834.457) 152.630) 4,156,190
Samaizata il Capital, FCR 1,628,083 360000 000000 e 278.361 2.266.444
lera Capital 5.C.A,, SICAR- Co-[nvestment
Upportunities VII Sub-Fund 1850611 50.000 —— 117,458 2.018.C70
Maanum Capital 111 SCA SICAV-RAIF 5.013.520 892.253  (2.183.437) 308.797  4.029.141
Princesa Goya Invesments 5.1, L.307.c8s 2.259 e —ean 1.318.342
Actyus 5.C.A SICAV RALF —tinted 1 Fund 525.000 160.000 (31.514) 81,127 A74.613
Q-Eneray ¥ FCR 4842032 3 3p0.000 i (56,478)  7.075.554
Nealiergar Barman Select Private Equity Fund 1 FCR 455,443 —— s 114.558 570.003
Rucandio Inversiones Sicav 5.A, 3.118 e S 152 3.270
Mcwin Food Tech Fund L FCR 1.844.000 g i 519,436  2.403.436
Ashbricge Transformational Secondanes fund il
{Pararell 11}, SCSP 4.393.662 — {201.232) {53.608) 4,138.822
Telecom Cpportunitles F.C.R.E., SA. 843.480 ——— e weeee 8§43.43C
wmarch Technology Growth SICAV-RALF 767.075 29.773 (276.966) e 519,882
Tresmares Growth Fund 1V, SCR,5A 43G.C00 745.324 e e 1.176,384
Activos financieros a coste
Emaresas del grupo v asociadas
FSL Solar, S0, 14,434 641 SRR -—— 14.934,641
FSL Mizco, S.L.U. 25,141 S S— 25.141
Q Gruwih tund, FCR 150160 mee- s ey 159,100
Q Gruwth Fund Co Invest IT, 5.C.
(Salupra Spain, S.L..) 1,254,589 i ——— ————- 1.254.58%
Totel coste 76.024.21% 5.503.529 (6.591.168) 572,636 75.109.209
DETERIGORO:
Inyers ones finangieras a largg plazg
Prinessa Goya Invesments S.L. (L100.000) - e (1,100,000)  (3.200.000)
Emaresas del Qrung v asedadas
Q Growth Fund Co Invest [T, 5.C.
{Salupra Spain, 5.L.) (1.254.383) s el - (1.254.589)
Total ¢eteriora {2,354.589) - —  (LAD0.0CO) {2.354.589)
Instrementos de patrimonio 73.6069.623 5,503,529 (6.991.168]) (5373648 72.754.620

QEP Mutual Private Equity Program I, FCR

En el ejercicio 2025 se ha producido una disminucion de las variaciones en el valor razonable de
B7.525 euros. A su vez se ha reconocido un beneficio en pérdidas y ganancias por importe de
118.203 euras.

Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR

En el ejercicio la Sociedad ha recibido devolucion de aportaciones por importe de 182.000 eures,
A su vez, se ha producido un aumento de las variaciones en el valor razonable de 24,847 euros.



Arcano Ventures FCR

En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 26.280 curos
(30.000 dolares). A su vez, se ha producido una disminucion de las variaciones en el valor
razonable por importe de 1.297.494 euros.

Q Energy Tenencia y Gestion I1I, SCR, S.A.

En el ejercicio 2025, la Sociedad ha recibido dividendos por importe total de 102,659 euros,
registrados en el epigrafe "Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta. Asimismo, se¢ ha producido una disminucion de las variaciones en
el valor razonable por importe de 1.873 euros.

Tresmares Growth Fund 11, SCR, S.A y Tresmares Growth Fund III, SCR, S.A.

En el gjercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 497,558 curos y por
importe de 498,022 euros. Asimismo, la Sociedad ha recibido distribuciones por importe de
1.631.902 euros y 1.649.660 euros respectivamente. A su vez, en el ejercicio se ha producido un
aumento de las variaciones en el valor razonable por importe de 346.245 euros v por importe de
341.262 euros en la Sociedad Tresmares Growth Fund II, SCR, SA y Tresmares Growth Fund III,
SCR, SA, respectivamente.

Q-Energy 1V, FCR

En el ejercicio 2025, la Sociedad ha recibido distribuciones por importe de 834.457 euros, A su
vez se ha reconocido un beneficio en pérdidas y ganancias por importe de 368,730 curos.
Asimismo, se ha producido una disminucion de las variaciones de valor de la inversién por importe

PURRR s i - 7
e 2£.00U SUTOS.

Samaipata II Capital, FCR

En el ejercicio 2025, la Sociedad ha desembolsado 360.000 euros. A su vez, se ha producidec una
aumento de las variaciones e¢n ¢l valor razonable por importe de 278.381curos.

Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Opportunities VII Sub-Fund

En el ejercicio 2025, la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 50.000 euros. A
su vez, se ha producido una aumento de las variaciones cn el valor razonable por importe de
117.459 euros.

Magnum Capital I1I SCA SICAV-RAIF

En ol gjercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 892,253 eures y ha
recibido devolucion de aportaciones por importe de 2.183.437 euros. A suU vez, sc ha producido
una aumento de las variaciones en ¢l valor razonable por importe de 308.797 euros.

Princesa Goya Invesments, 5.L. o "PGI”

En julio de 2025, Naturaleza Encendida, S.L., sociedad participada por Princesa Goya
Investments, S.L. (PGI), aporto la totalidad de sus acciones como aportacion no dineraria al

capital social de Letsgo Holdco, S.L., on el marco de la constitucién de esta Ultima.

Como contraprestacion, PGI suscribio 1.500 participaciones sociales de 1 euro de valor neminal
cada una, representativas dei 15 % dei capital social de Letsgo Holdco, S.L.

Considerando la participacion del 16,30 % que ostenta la Sociedad en PGI, la participacion
indirecta resultante en Letsao Holdco, S.L. asciende al 2,44 % de su capital social.

Asimismo, en octubre de 2025, PGI realizd una ampliacidon de capital por importe de 20,000
euros, a la que la Sociedad acudio mediante |a suscripcion y desembolsc de 3,259 euros,



Deterioro de activos a valor razonable con cambios en patrimonio neto.

La variacidn que se ha proddcido en el saldo de este epigrafe se debe al deterioro neto registrado
en el valor de la participacién que la Sociedad ostenta en Princesa Goya Invesments, S.L. durante
el ejercicio 2024, por importe de 1.100.000 euros debido a la situacion financiera de la sociedad
que genera incertidumbre acerca de su viabilidad, no habiéndose preducido variaciones en 2025,

Actyus S.C. A SICAV RAIF -Finted I Fund

La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 100.000 euros y ha recibido
aportaciones por importe de 31.514. A su vez, se ha producido aumento de las variaciones en el
valor razonable por importe de 81,127 euros.

Q-Energy V FCR

La Scciedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 2,300,00 euros, Asimismo, se ha
producido una disminucion de las variaciones de valor de la inversion porimporte de 66.498 euros

Neuberger Berman Seclect Private Equity Fund I FCR

En el ejercicio 2025, se ha producido un aumento de las variaciones en el valor razonable de
114,558 euros.

McWin Food Tech Fund I FCR

En el ejercicio 2025, se ha producido un aumento de las variaciones en el valor razonable de
519.436 euros.

Ashbridge Transformational Secondaries Fund II (Pararell II), SCSP

Durante el ejercicio, la Sociedad ha percibido distribuciones por importe de 20.609 euros
(25,004 $). Asimismo, se ha registrado una disminucion del valor contable de la inversién por
importe de 180.623 euros {(120.005 $), correspondiente al reconocimiento de comisiones (“fees”)
Asimismo, se ha producido una disminucion de las variaciones de valor de la inversion por importe
de 53.608 euros

FSL Solar, S.L.

En el gjercicio 2025 se han recibido dividendos por imparte total de 504.303, registrados en el
epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta

El importe recuperable de la participacion en FSL Solar, S.L. se ha calculado a partir de |a previsién
de flujos de caja libres para el accionista de cada uno de los proyectos de energias renovables
teniendo en cuenta sus situaciones financieras y patrimoniales e incorpora la mejor estimacion
de los ingresos que se esperan recibir en funcion de la legislacién aplicable y se realiza para el
periodo de afios que quedan de vida a la concesion de las instalaciones de FSL Solar, S.L, Para el
descuento de flujos se utiliza una tasa de descuento basada en el coste del capital de los fondos
propios, la cual se encuentra en torno al 8%.

Como resultado de este test la Sociedad no ha registrado deterioro en el ejercicio 2025,
F5L Midco, S.L.

En relacion con la financiacion mediante bonos de su filial FSL Issuer, S.A., durante el ejercicio
2025 se han puesto de manifiesto determinados incumplimientos de ratias financieros previstos
en el contrato de emision. MNo obstante, la Sociedad se encuentra en continuo seguimiento y
coordinacion con el Controlling Creditor (AEG), habiéndose contrastado asimismoe las
proyecciones del modelo financiero.



Los Administradores consideran, conforme a la informacion disponible a la fecha de form
3 a

a adecuadamente gestionada y no prevén impactos
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adicionales significativos.

Q@ Growth Fund, FCR

En ¢l ejercicio la Sociedad no ha tenido variaciones en este epigrafe. Por otra parte, ha recibido
un dividendo por importe de 2.454.951 euros reconocido en pérdidas y ganancias.

Q Growth Fund Co Invest II, 5.C. (Salupro Spain, S.L.)
Deterioro de activos financieros a coste.
El saldo por importe de 1.254.589 euros de este epigrafe se debe al deterioro neto registrado en

el valor de la participacion que la Sociedad ostenta en Q Growth Fund Co Invest II, S.C. (Salupro
Spain, S.L.) debido a la entrada en situacién concursal de Salupro Spain, S.L.

Capital Inicio

Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A.
En el ejercicio 2025 no ha tenido variaciones en este epigrafe,
March Technology Growth SICAV-RAIF

La Socledad ha llevado a cabo en el ejercicio 2025, desembeolsos por importe de 29.773euros v
ha recibido distribuciones por importe de 276.966 euros

Tresmares Growth Fund IV, SCR,S.A

En el ejercicio 2025, se han realizado desembolsos por importe de 746,384 euros.
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Ejercicio 2024

El movimiento que se produjo durante el ejercicio 2024 en la cartera de inversiones fue el
siguiente;

burcs
Saldy a Attas o Cambo de Saldo o
31/12/23 Cotaciones Bajas valor 21712/24
COSTE:
Activos a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto
varsiones fngncieras a lasgo plazo
Q=P Mutual Prvate Equity Progrem [, FCR 500.53% 2 meess (30,7432} (103.650) 465,196
Qualitas Mutual Prvate Equity Program I, FCR 2425570 seee- {360,000} 116.823  2.182.393
Arcano Ventures, FCR 5.724.580 55,038 " i.as2 5.793.450
Q-Energy Tenencia y Gestién 11 S.C.R., S.A, 1.611.079 e (100,000} (1.453.7323) 52.345
Tresmares Growth Fund 0, 5.C.R., 5.A. 11.177.815 674,847 (24.540) {490.788) 11.337.425
Tresmares Growth Fund LI, 8.C.R,, S.A. 11.139.455 680.325 (17.007) (459.238) 11.343.537
Q-Energy ¥, F.C.R. BOB2.569 2 e (262.349) 222.05¢Y 5,043,277
Samaipata I1 Capital, FCR 1.008.1840 350,000  s=ee- 259.903 1,625 983
Ilera Captal 5.C.A,, SICAR- Co-Invastment
Cpportuntics VIL Sub-Fund 1.5858.821 40,000 2 e 221.7949 1LB50.511
Macnum Captal Il SCA SICAV-RAIF 2.911.045 4 398481 eeees 792.097 5011528
Princesa GGoya Invesments 5.1, 1.147.059  y50,024 - e 1.307.083
Actyus S.C.A SICAV RATF -Finted T Fund 300.000  g25000 20 eeee e 525,000
G-Erergy V FCR 1.828.817 3 500.000 (86.885) - 4.842.032
Neuserger Berman Select Private Equity Fund TFCR 905445 50000  emees meee- 455,445
Rucandio Inversiones Sicav 5.A. 2.864 seasw e 254 3.118
McWin Fogd Tech Fund 1FCR 400000 g4sa000 000000 eeee e 1,884,000
tshbridoe Transformational Secondaries Fund 11
(Pararel II), SCSP 1.914.415 462,839 === 1.016.407 4.293.662
Telecom Opportunities F.C.R.E., 5.A, 843.480 emwme  mema= emeas B43.480
March Technology Growth SICAV-RAIF 728.417 37,658 wh—— e 757.075
Tresrnares Growth Fund IV, 5CR,SA =mee- 430.000 et S S L 430.000
Activos finanderos a coste
Empresas dol grupo y asocizdas
FSL Solar, S.L. 1943464 e e e 14,434,641
FSL Midee, S.LU. 25.141 —— e 25,141
¢ Growth Fund, FCR 150100 2 mmeee Seee e 150.100
Q Growth Fund Co Iavest 1T, 5.C.
{Salupro Spain, S.L.) 1254589 20 wmese e s 1.254.589
Total coste 67.805.854 B8.978.212 {881.530) 121.674 76.024.212
CETERICRO:
Iovargigngs
Naturaleza Encendida, 5L. sm=es w— ----  {1.100.00C) (1.100.000)
Empresas gel orupo v 2soCiadas
3} Growth Fund Co Tnvest I, 5.C.
(Saluzre Spain, S.L.) {1.254.589) a-e —— ---- (1,254,539)
Trtal coterioro (1.254.589) v === (1.100.000) (2.354.589)
Instrurentos de patnmaonio 55,551.265 §.978.212 {BH1.530) (978,324} 73.669.623

QEP Mutual Private Equity Program I, FCR

En el ejercicio 2024 la Sociedad recibid devolucion de aportaciones por importe de 30.749 euros.
Asimismo, se produjo una disminucion de las variaciones en el valor razonable de 103.650 euros.
A su vez se reconocio un beneficio en perdidas y ganancias por importe de 147.501 euros.



Qualitas Mutual Private Equity Program 1I, FCR

En el ejercicio la Sociedad recibio develucion de aportaciones por importe de 360.000 curos. A
su vez, s¢ produjo un aumento de las variaciones en el valor razonable de 116.823 euros.

Arcano Ventures FCR

En el ejercicio la Sociedad llevd a cabo desembolsos por importe de 65.038 euros (71.100
dolares). A su vez, se produjo un aumento de las variaciones en cl valor razonable por importe
de 3.852 euros.

() Energy Tenencia y Gestion III, SCR, 5.A.

En el ejercicio 2024, la Sociedad recibio dividendos por importe total de 1.481.091 euros,
registrados en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta. A su vez, la Sociedad recibié devolucion de aportaciones por
importe de 100.000 euros. Asimismeoe, se produje una disminucion de las variaciones en el valor
razonable por importe de 1,458,733 curos.

Tresmares Growth Fund 11, SCR, S.A y Tresmares Growth Fund III, SCR, 5.A.

En el ejercicio 2024 la Sociedad llevo a cabo desembolsos por importe de 674.847 euros y por
importe de 680,325 euros. Asimismo, la Sociedad recibid distribuciones por importe de 25.540
euros v 17.007 euros respectivamente. A su vez, en el ejercicio se produjo una disminucion de
las variaciones en ¢l valor razonable por importe de 490.798 euros y por importe de 459.236
euros en la Sociedad Tresmares Growth Fund II, SCR, SA y Tresmares Growth Fund 111, SCR, SA,
respectivamente.

Q-Energy 1V, FCR

En el ejercicio 2024, la Sociedad recibid distribuciones por importe de 262,349 euros. Asimismo,
se produjo una revalorizacién de la inversién por importe de 223.057 euros.

Samaipata II Capital, FCR

En el ejercicio 2024, la Sociedad desembolso 360.000 euros. A su vez, s& produjo un aumento
de las variaciones en el valor razonable por importe de 259,903 euros.

Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Opportunities VII Sub-Fund

En el ejercicio 2024, la Sociedad llevo a cabo desembolsos por importe de 40.000 curos. A su
vez, se produjo un aumento de las variaciones en el valor razonable por importe de 221.790
eurgs.

Magnum Capital TIT SCA SICAV-RAIF

En el ejercicio la Sociedad llevd a cabo desembelsos por importe de 1.308,481 euros. A su veg,
se pradujo un aumento de las variaciones en ¢l valor razonable por importe de 792,007 euros.

Ashbridge Transformational Secondaries Fund 11 (Pararell 11}, SCSP

La Sociedad llevd a cabo desembolsos por importe de 462,839 euros (489.967 dolares). A su vez,
s¢ produjo un aumente de las variaciones en el valor razonable por importe de 1.016.407 euros.

Los cambios de valor arriba referidos se registraron con contrapartida en patrimonio netos del
efecto impositivo.

FSL Solar, S.L.

En el ejercicio 2024 se recibieron dividendos por importe total de 1.812.909 curos, registrados
en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas v
ganancias adjunta
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El importe recuperable de la participacion en FSL Solar, S.L. se calculd a partir de la prevision de
flujos de caja libres para el accionista de cada uno de los proyectos de energias renovables
teniendo en cuenta sus situaciones financicras y patrimoniales e incorpora la mejor estimacion
de los ingresos que se esperan recibir en funcion de la legislacion aplicable vy se realiza para el
periodo de afes que quedan de vida a la concesion de las instalaciones de FSL Solar, S.L. Para el
descuento de flujos se utilizé una tasa de descuento basada en el coste del capital de las fondos
propios, la cual se encuentra en torno al 8%.

Como resultado de este test la Sociedad no registrd deterioro en el ejercicio 2024,
FSL Midco, S.L.

En el ejercicio 2023 y 2024 su filial FSL Issuer, S.A. recibio una serie de comunicaciones del
Controlling Creditor de la emisian de bonos garantizados realizada en el ejercicio 2020 donde se
les notificaba que, bajo su punto de vista, estaba en desacuerdo con la interpretacion realizada
por la Direccion sobre alguna de las cldusulas recogidas en el contrate de emision. Los
Administradores de FSL Midco, S.L. {(como sociedad dominante) consideraron, conforme a su
mejor entendimiento y en linea con los analisis realizados por sus asesores externos e internos,
gue ninguna de las discrepancias comunicadas por el Controlling Creditor eran constitutivas de
un incumplimiento del condicionado del bono y en consecuencia consideraron remata la
amortizacian anticipada de la deuda a fecha de formulacion de sus cuentas anuales,

Q Growth Fund, FCR

En el ejercicio la Sociedad tuve variaciones en estc epigrafe. Por otra parte, generd un beneficio
por importe de 518,491 reconocido en pérdidas y ganancias.

Q Growth Fund Co Invest II, S.C, {Satupro Spain, S.L.}

Deterioro de activos financieros a coste.

El saldo por importe de 1.254.589 euros de este epigrafe se debio al deterioro neto registrado en
el valor de la participacion que la Sociedad ostenta en Q Growth Fund Co Invest II, S5.C. (Salupro
Spain, $.L.) debido a la entrada en situacién concursal de Salupro Spain, 5.L,

Capital Inicio

Princesa Goya Invesments, S.L.

Se detalla la Inversion en su vehiculo Naturaleza Encendida S.L. del cual tiene el 3.80%.
Deterjioro de activos a valor razonable con cambios en patrimenio neto.

La variacion que se produjo en el saldo de este epigrafe se debid al deterioro neto registrado en
el valor de la participacion gue la Sociedad ostentaba en Princesa Goya Invesments, S.L. durante
el ejercicio 2024, por importe de 1.100.000 euros debido a la situacion financiera de la sociedad
que generaba incertidumbre acerca de su viabilidad.

Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund

La Sociedad llevd a cabo desembolsos por importe de 225,000 euros.

Q-Energy V FCR

La Sociedad llevd a cabo desembolsos por importe de 3.000.000 euros, Asimisme, se recibicron
distribuciones por importe de 86.885 euros,

Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR

La Sociedad llevd a cabo desembolsos por importe de 50.000 euros.
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McWin Food Tech Fund I FCR
La Sociedad llevd a cabe, en el ejercicio 2024, aportaciones por importe de 1.484,000 euros

Telecom Opportunities F.C.R.E., 5.A.
En el ejercicio 2024 no tuvo variaciones en este epigrafe.

March Technology Growth SICAV-RAIF

La Sociedad llevo a cabo en el ejercicio 2024, desembolsos por importe de 37.658 euros,
Tresmares Growth Fund IV, SCR,5.A

En marzo de 2024, se firmo compromiso de inversion con Tresmares Growth Fund IV, SCR,SA

por importe de 5.000.000 euros. En el ejercicio 2024, se realizaron desembolsos por importe de
430.000 euros.

Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesqo procedente de instrumentos
financieros

Factores de riesgo financiero

Las actividades de |a Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de precic y riesgo del tipo de interés), ricsgo de
credito y riesgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo global de Ia Sociedad se centra en
ia incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciaies adversos
sobre su rentabilidad financiera,

La Direccion de la Sociedad identifica, evalia y cubre los riesgos financieros con arreglo a las
politicas aprobadas.

a) Riesgo de mercado
(I) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad no opera de forma significativa en el ambito internacional, por lo tante, no esta
expuesta significativamente a riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas.

(II} Riesgo de precio

Se puede ver expuesto el precio de instrumentos financieros, cuya evolucion es seguida en
los comités de inversiones de la Sociedad. En este sentido, se considera gue en los proximos
meses ne haya variaciones significativas en los titulos que ostenta la Sociedad.

(I1I) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo v en el valor razonable

No supone un riesgo para la Sociedad al no tener deuda financiera fuera del Grupo al que
pertenece.

b) Riesgo de credito
El riesgo de cradito surge del efectivo v equivalentes al efectivo en instituciones financieras,
asi como de créditos concedidos y clientes, incluyendo cuentas a cobrar pendientes vy
transacciones comprometidas.
En este sentido, se realiza un seguimiento de los créditos concedidos vy de la situacién

financiera de dichas sociedades, procediendo al deteriorc de creditos que se consideran no
recuperables. Esta situacion es monitorizada por la Direccion periddicamente.
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¢} Riesgo de liquidez

Una gestién prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiente de efectivo vy valores
neqociables suficientes, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de
facilidades de crédito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado,

La Direccion de la Sociedad realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liguidez
en funcidn de los flujos de efectivo esperados y no preveé que pueda presentarse un riesgo
de liquidez en el future inmediato.

d) Estimacion del valor razenable
El valor razonable de los pasivas financieros a efectos de la presentacion de la informacion
financiera se estima descontado los flujos contractuales futuros de efectivo al tipo de interés

corriente del mercado del que puede disponer la Sociedad para instrumentos financieros
similares.

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comerciales se
aproxima a su valor razonable,

Informacion sobre el periodo medio de_pago a proveedores

A continuacion, se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley
15/2010, de 5 de julic {modificada a traves de la Disposicién final sequnda de |la Ley 31/2014, de
3 de diciembre) preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio
de pago a proveedores en operaciones comerciales,

2025 2024

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 54 61
Ratio de operaciones pagadas 52 59
Ratio de operaciones pendientes de
pagoe 69 71

Euros Euros
Total de pagos realizados 82,634 111.128
Total de pagos pendientes 8.752 23.514

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se
han tenide en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o
prestaciones de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de
3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta
Resolucién, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios,
incluidos en las partidas “Acresdores y cuentas a paqgar” del pasivo corriente del balance de
situacion.

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega
de los bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de ia

operacion,

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2025 segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la gque se establecen medidas de lucha
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contra la morosidad en las operaciones comerciales, es de 30 dias naturales por defecto, y de un
maximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con los proveadores.

Patrimonio neto
Capital socizl

El capital social a 31 de diciembre de 2025 esta representado por 846,675 acciones nominativas
de 10 euros de valor nominal cada una, con idénticos derechos politicos y economicos totalmente
suscritas y desembolsacdas.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 Timon, S.A. es el Unico socio de la Sociedad.
Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el
ejercicio econémico deberadn destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance,
al menos, ¢l 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar cl capital social en la parte que exceda del 10%
del capital social ya aumentado. Salveo para esta finalidad y mientras no supere el 20% del capital
social, osta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan
otras rescrvas disponibles suficientes para este fin.

A 31 de diciembre de 2025 esta reserva se encuentra totalmente constituida.

Otras variaciones de patrimonio neto

En el ejercicio 2024, la Sociedad recibid de su socio aportaciones a fondos propios por importe
de 9.000.000 euros.

Ajustes por valoracion en Patrimonio Neto

Los cambios que se produzcan en el valor razonable de la Partida “Actives financieros a valor
razonable con cambios en patrimonio nete” se imputan, netos de su cfocto impositivo,
directamente en el patrimonio neto en el epigrafe "Patrimonio neto — Ajustes por valoracion en
patrimonio neto — Activos financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto”, hasta
que el activo cause baja del balance o se¢ deteriore, memento en que el importe asi reconocido,
se imputara en la cuenta de perdidas v ganancias. El importe asciende a 18.970.752 curos,

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, abligaciones y otras situaciones juridicas que en
el futuro puedan tener repercusioncs patrimoniales, asi como aquellos otros saldes que se
precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aungque no comprometan
sy patrimonio.

El compromiso pendiente de inversion por la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 es ¢l siguicnte:
en Qualitas Mutual Private Equity Program 11, FCR asciende a 19,198 euros, en Arcano Ventures,
FCR a 30.000 doélares (25.532 euros), en Samaipata II Capital, FCR a 280.000 euros, en Tiera
Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Opportunities VII Sub-Fund a 290,000 euros, en Magnum
Capital III SCA SICAV-RAIF a 547.537 euros, en Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund a
375.000 curos, en Q-Energy V FCR a 2.700.000 euros, en Neuberger Berman Select Private Equity
Fund I FCR a 50.000 euros, en McWin Food Tech Fund I FCR a 116.000 euros, en Ashbridge
Transformational Secondaries Fund I1 (Pararell 11}, SC5P a 1.750.000 dolares (1.489.362 euros),
en March Technology Growth SICAV-RAIF a 220.151 euros y en Tresmares Growth Fund IV,
SCR,SA a 3.823.616 euras,

El patrimonio comprometido por la Sociedad corresponde al total comprometido en todas las
inversiones actuales.
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Las plusvalias latentes (netas del e c ] 16
de las inversiones de |la Sociedad a fecha de referencia de los estados fi
el efecto fiscal de aplicacion.

La Sociedad tributa en regimen de declaracion consolidada como sociedad dependiente siendo
Timoén, S.A. la entidad dominante. Las sociedades que forman parte del grupo de consolidacion
fiscal registran el gasto por impuesto de acuerdo con su contribucién a la cuota consolidada,
sequn lo sefialado por |la Resolucién del ICAC de fecha 9 de febrero de 2016,

Conciliacion entre el resultado contable v la base imponible fiscal -

Euros
31/12/25 31/12/24
Resultado contable del ejercicio 3.427.280 2.567.497
Impuesto sobre beneficios {5.710) (20.176)
3.421.570 2,547,321
Diferencias permanentes (3.485.881) (2.691.383)
Limitacion 50% bases imponibles negativas 20.87¢6 67.954
Compensacion de bases imponibies negativas 33.01%9 (8.726)
Base imponible (10.416) (84.833)

Las diferencias permanentes proceden, principalmente, de la exenclon de dividendos contemplada
en el articulo 21 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Concifiacion entre el resultado contable v el gasto por Impuesto sobre Sociedades -

Euros
31/12/2025 31/12/2024

Resultadoc contable antes de impuestos 3.421.570 2.547.321
Cuota al 25% B55.393 636.8B20
Impacto de diferencias permanentes (871.470) (672.846)
Limitacién 50% bases imponibles negativas 5.215 16.989
Compensacion de bases imponibles negativas B.255 (2.181)

(2.604) (21.208)
Regularizacion IS (3.106) 1.032
Total gasto/(ingreso) por Impuesto scbre Sociedades (5.710) _ (20.176)

La regularizacion del Impuesto sobre Sociedades recoge el efecto derivado del reparto efectuado
dentro del grupo consolidado fiscal de la liquidacion definitiva presentada de dicho impuesto
correspondiente al ejercicio 2025.



afe "Deudores” del activo del balance de situacion ¢l crédito
rupo fiscal por su base Imponible,

La Sociedad registra en ¢l cpigra
on el gr

generado en el ejercicio con

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad tiene bases imponibles negativas no registradas en el
batance de situacion por importe de 46.094.223 euros,

Asimismo, la Sociedad cuenta con deducciones por doble imposicion pendientes de aplicar no
activadas por importe de 2.898.688 euros.

A su vez, la Sociedad cuenta con una deduccién por limite de beneficio operativo no aplicado por
importe de 1.631.198 euros.

Ejercicias abiertos a inspeccion -
La Sociedad tiene abiertos a inspeccion fiscal los Ultimos cuatro ejercicios para todos los

impuestos que le son de aplicacion. No se espera gue se devenguen pasives adicionales de
consideracidn para la Sociedad como consceuencia de una futura y eventual inspeccién.

(13) Ingresos y gastos

Honorarios porcibidos por la sociedad de auditoria -

En el cpigrafe "Otros gastos de explotacidén” de la cuenta de pérdidas y ganancias se incluyen

12.054 euros mas LLV.A. en concepte de honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas

de la Sociedad (12.178 euros mas [.V.A. en el ejercicio 2024}, Por otra parte durante los
o Tate ] T Tale 7] 0 T P P SV s B A TN P S e -~ ol

gjercicios 2025 y 2024 no existen honorarios por servicios prestados por ei auditor de cuentas o
por una entidad vinculada al mismo por control distintos a los de auditoria,

(14) Operaciones con empresas vinculadas

Las transacciones efectuadas por la Socicdad, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, con
empresas del grupo y asociadas han sido las siguientes:

Euros
31/12/25 31/12/24
Ingreses
Dividendos 3.059.254 1.812.909
Intereses devengados 39.671 -
Beneficio proccdentes de
participaciones a Ip — 521.375
3.098.925 3.815.376
Gastos
Comision do gestion (60,000) (60.000)
Intereses devengados (438) {221.245)
(60.438] (281.245)

En el cjercicio la Sociedad ha satisfecho comisiones de gestion por importe de 60.000 euros
(60.000 euros en el ejercicio 2024),

En el ejercicio la Sociedad ha percibida dividendos de una de sus participadas (véase nota 7).



Los saldos con
S

empresas del grupo, asociadas y sociedades vinculadas al cierre de los ejercicios
2025y 2024 son

Eurcs
311 2L2S 31/12/24

Cuentas por cobrar
Créditos por efecto impositivo 3,384 24.215
3.384 24,215

Cuentas por pagar
Préstamos a largo plazo 189.923 55.307
Acreedores por prestacion de servicies 0 ---— 15,000
189.923 F0.307

(15) Retribucién v otras prestaciones a los administradores

Las funciones de alta direccion en la Sociedad son realizadas por el Consejo de Administracion.

Durante el presente ejercicio Qualitas Venture Capital, S.A., S.C.R., no ha satisfecho retribucion
alguna al Consejo de Administracion en concepto de sueldos, salarios y asimiladoes, no habiéndose
devengado retribuciones adicionales por ningun otro concepto,

No se han concedido créditos, anticipos, préstamos, ni hay obligaciones contraidas en materia de
pensiones y seguros de vida con los miembros del Consejo de Administracién.

Al clerre del ejercicio 2025 ni los miembros del Consejo de Administracion ni las personas
vinculadas a los mismos segun se define en la Ley de Sociedades de Capital han comunicado a
les demas miembros del Consejo de Administracion situzcion alguna de conflicto, directo o
indirecto, que pudieran tener cen el interés de la Sociedad.

La prima de seguro de responsabilidad civil de los Administradores por dafos ocasionades por
actos u omisiones es satisfecha por su socio.

{(16) Hechos posteriores

- Enenero de 2026, |a Scciedad ha efectuado aportaciones a Magnum Capital IIT SCA SICAV-RAIF
por importe de 40.356 euros. Asimismo, ha recibido distribuciones de Tiera Capital S.C.A., SICAR-
Co-Investment Qpportunities VII Sub-Fund por impoerte de 42.018 euros, Adicionalmente, ha
recibido una distribuciéon de Q-Energy V, F.C.R. por importe de 92.319 euros registrada como
devolucion de aportaciones, asi como 1,971 euros reconocidos como pérdida en la cuenta de
perdidas y ganancias. Asimismo, en enerc de 2026 ha recibido una distribucién de Q Growth
Fund, FCR por importe de 2.235.399 euros, registrada como dividendo en la cuenta de pérdidas
Y ganancias,

- En febrero de 2026, ia Sociedad ha recibido devoluciones de aportaciones de March Technology
Growth SICAV-RAIF por importe de 146.756 eurcs y ha realizado nuevas aportaciones a dicho
vehiculo por importe de 33.081 euros. Asimismo, en febrera de 2026, ha recibido devoluciones
de aportaciones de Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. y de Tresmares Growth Fund III,
S.C.R., S.A. por importes de 1.153.374 euros y 1.156,462 euros respectivamente y ha realizado
aportaciones a Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund. por importe de 100,000 euros,

- En marzo de 2026, Ia Sociedad ha recibido una distribucidon de Q Growth Fund, FCR por importe
de 4.030.554 eurcs, registrada como dividendo en la cuenta de pérdidas y ganancias.
32,
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Adicionalmente, ha recibido una distribucion de Q-Energy V, F.C.R. por importe de 214,03

2e
registrada como devaolucién de aportaciones, asf como 2,927 euros reconocidos como pérdida en

la cuenta de pérdidas y ganancias.
Mas alld de lo reflejado en los apartados anteriores, en el periodo comprendido entre el 31 de

diciembre de 2025 vy la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, no han ocurrido
otros acontecimientos posteriores que pudicran tener un impacto significativo en las mismas.
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II.

QUALITAS VENTURE CAPITAL, S. A, S.C.R. SOCIEDAD UNIPERSONAL

INFORME DE GESTION EJERCICIO 2025

Evoluciéon de los negocios

Durante el ejercicio 2025, se han realizado desembolscs correspondientes a los compromisos de
inversion gue la Sociedad adquirio del afic 2024, en Tresmares Growth Fund IV, SCR SA por
importe de 746.384 euros,

En relacidn con compromisos de inversién adquiridos en el ano 2023, se han realizado
desembaolsas en 2025, en March Technology Growth SICAV-RAIF por importe de 29.773
euros y se han recibide distribuciones por importe de 276,967 euros y se han recibido
desembolsos de Ashbridge Transformational Secondaries Fund II (Pararell II), SCSP por
importe de 20.604 euros (25.004 $).

Se han realizado desembolsos en 2025 a los compromisos de inversion que la Sociedad adquirié
a finales del afio 2022, en Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund 100.000 euros, en Q-
Energy V FCR por importe de 2.300.000 euros y en Tiera Capital S.C.A,, SICAR- Co-
Investment Opportunities VII Sub-Fund por imperte de 50,000 euros. Asimismo, se han
recibido distribuciones en Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund por impoerte de 31.514
euros.

£n Magnum Capital III SCA SICAV-RAI, compromisc adquirido en 2021, se han realizado
desembolses por importe de 892.253 euros y se han recibido distribuciones por importe de
2.183.437 euros

Durante 2025 se han continuado realizando desembolsos en Arcano Ventures, FCR y en
Samaipata II Capital, SCR, Tresmares Growth Fund II, SCR, SA , Tresmares Growth
Fund III, SCR, SA, Q-Energy IV FCR vy Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR
por importe total de 1.381.860 euros y habiéndose recibido distribucicnes por importe de
4.298.019 euros.

En ejercicios anteriores se realizo la desinversién de una parte de los actives de Q Energy Tenencia
y Gestion III, SCR, SA y en 2025 esta inversion ha generado cobros por importe de 102.659
euros. A su vez, en el ejercicio 2025 se realizé la desinversion de QEP Mutual Private Equity
Program I, FCR generando cobros por importe de 118.203 euros. Asimismo, en 2025 se realizd
la desinversién de Q Growth Fund, FCR generando cobros por importe de 2.454.951 euros.
Adicionalmente, se realizd la desinversion de Q-Energy 1V, F.C.R. generando cobros por importe
de 368,730 euros.

En el primer trimestre de 2026, se continuan realizando aportaciones por importe de 173.437
euros y se han recibido distribuciones por importe de 2.590.929 euros. Adicionalmente, se ha
registrado en la cuenta de en pérdidas y ganancias un beneficio por importe de 2.235,399 euros
y una pérdida de 1.971 euros.

Riesqos e incertidumbre

Las actividades de la Sociedad estan sujetas a los riesgos del mercado en el que se desarrollan
derivadas de factores externos como la situacion macroeconémica, los mercados financieros, asi
como del marco regulatorio y del entorno competitivo.

Utilizacion de instrumentos financieros

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad no ha hecho uso de instrumentos financieros.
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IV,

VI.

VII.

VIII.

Evoluciéon previsible

Para el ejercicio 2026, la Sociedad continuara ampliando las inversiones a fraves de los
compromisos adquiridos, asi come en las oportunidades que surjan de nuevos vehiculos de capital
riesgo en el territorio espanol.

Hechos posteriores

En enero de 2026, la Sociedad ha efectuado aportaciones a Magnum Capital 111 SCA SICAV-RAIF
porimporte de 40.356 euros. Asimismo, ha recibido distribuciones de Tiera Capital S.C.A., SICAR-
Co-Investment Opportunities VII Sub-Fund por importe de 42.018 euros. Adicionalmente, ha
recibido una distribucion de Q-Energy V, F.C.R, por importe de 92.319,37 euros registrada como
devolucion de aportaciones, asi como 1.971 euros reconocidos como pérdida en la cuenta de
pérdidas y ganancias, Asimismo, en enero de 2026 ha recibide una distribucion de Q Growth
Fund, FCR por importe de 2.235.299 euros, registrada como beneficio en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

En febrero de 2026, la Sociedad ha recibido devoluciones de aportaciones de March Technology
Growth SICAV-RAIF por importe de 146.756 suros y ha realizado nuevas aportaciones a dicho
vehiculo por importe de 33.081 euros. Asimismo, en febrero de 2026, ha recibido devoluciones
de aportaciones de Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. y de Tresmares Growth Fund III,
S.C.R., S.A. por importes de 1.153.374 euros y 1.156.462 euros respectivamente y ha realizado
aportaciones a Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund. por importe de 100.000 suros.

En marzo de 2026, la Sociedad ha recibido una distribucion de Q Growth Fund, FCR por importe
de 4.030.554 euros, registrada como dividende en la cuenta de pérdidas y ganancias,

...... [
r\u:\_iuuuulleﬁnc, ha recibido una distribucion de Q Ene*g‘.«’ \v"r F.C.R. oot 1mp0rt€ de 214,032 aurocs

registrada como devolucidn de aportaciones, asi como 3.927 euros reconocidos come pérdida en
la cuenta de pérdidas y ganancias,

Mas alla de lo reflejado en los apartados anteriores, en el periodo comprendido entre el 31 de

diciembre de 2025 vy la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, no han ocurrido
otros acontecimientos posteriores que pudieran tener un impacto significativo en las mismas.

Actividades de investigacion y desarrollo

Durante el ¢jercicio 2025, la Sociedad no ha realizado actividades de investigacion y desarrollo.

Operaciones con acciones propias

Durante el ejercicio 2025, la Socledad no ha hecho uso de operaciones con acciones propias.

Informe sobre la actividad medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medicambiental que pudicran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
cste motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria de las Cuentas Anuales

respecto a la informacidn de cuestiones mt—.dloamblentales

Gestion del riesgo

Enla Nota 8 de la Memoria, que forma parte de las cuentas anuales, se hace un analisis detallada
de la situacién al cierre y de la gestién realizada durantz el ejercicio 2025 de |os diferentes tipos
de riesgos del Fondo.



IX.

Cumplimiento de coeficientes

En cuanto a los coeficientes marcados por la legislacion especifica para los fondos de capital-
riesgo, a 31 de diciembre de 2025, QUALITAS VENTURE CAPITAL, S.A., S.C.R. cumple
satisfactoriamente los ratios y cocficientes de inversién obligatorios, asi como los limites a la
concentracian de inversiones marcados por la regulacion vigente,

El articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, establece que las Entidades de Capital
Riesao no podran invertir mas del 25% de su activo computable en el momento de la inversion
en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenccientes al mismo grupo de
sociedades.

No obstante, la Ley 22/2014 dispone en su articulo 17 que las exigencias anteriores podran ser
incumplidas por las Entidades de Capital Riesgo, durante los tres primeros afos, a partir de su
inscripcion en el correspondiente registro de la C.N.M.V y durante veinticuatro meses a contar
desde que se produzca una desinversion computable en el coeficiente obligatorio que provoque
su incumplimiento, siempre y cuando no existiese incumplimiento previe.




