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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

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

Opinion

Hemos auditado ias cuentas anuales de Qualitas Venture Capital, S.A., S.C.R (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024, 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 mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion 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 Espafia 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 concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria i
Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquelios que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Al accionista tinico de Qualitas Venture Capital, S.A., S.C.R

Aspectos mas relevantes de la auditaria
Valoracién de inversiones financieras a largo
plazo

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

A 31 de diciembre de 2024, la Sociedad
mantiene inversiones financieras a largo plazo
por importe de 59.060 miles de euros, 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
ejercicio el valor neto contable de las
inversiones financieras a largo plazo con la

valoracion, estimada por la 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 entrada en el capital de dichas
sociedades.

Consideramos la valoracion de inversiones
financieras a largo plazo como uno de los
aspectos mas relevantes de la auditoria
debido, principalmente, a la magnitud del
epigrafe en relacién con las cuentas anuales
en su conjunto y a que existe un riesgo
asociado a la valoracién de dichas
inversiones.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Nuestro trabajo ha partido del entendimiento de
los métodos de valoracién utilizados por la
direccion en funcion de la 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 obtenido un detalle de las
inversiones mantenidas al 31 de diciembre
de 2024 y hemos obtenido entendimiento
de las variaciones producidas en el
ejercicio.

) Hemos cotejado la razonabilidad de las
variaciones sufridas por las inversiones
financieras en el ejercicio y contrastado las
mismas con documentacién 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 célculo del valor recuperable
realizado por la Sociedad.

° En particular, confirmamos la razonabilidad
de las plusvalias tacitas existentes, asi
como la razonabilidad de las estimaciones
realizadas por la direccién para el célculo
del valor actual de los flujos de efectivo
futuros derivados de ciertas inversiones
que soportan la recuperabilidad de las
inversiones.

Finalmente, hemos comprobado 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 disefiados.
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Al accionista tinico de Qualitas Venture Capital, S.A., S.C.R

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Valoracion de inversiones en instrumentos de
patrimonio de empresas del grupo y asociadas

A 31 de diciembre de 2024, |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 19% del total activo de la Sociedad.

Segun lo indicado en la nota 4 a), las
inversiones en instrumentos de patrimonio de
empresas del grupo y asociadas se valoran
por su coste menos, en su caso, €l 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
clasificacion considerando las caracteristicas
de cada una de las inversiones, asi como el
momento de entrada en el capital de dichas
sociedades.

Consideramos la valoracion de inversiones en
instrumentos de patrimonio de empresas del
grupo y asociadas como uno de los aspectos
mas relevantes de la auditoria debido,
principalmente, a la magnitud del epigrafe en
relacién con las cuentas anuales en su
conjunto y a que existe un riesgo asociado a la
valoracion de dichas inversiones.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Nuestro trabajo ha partido del entendimiento de
los métodos de valoracion utilizados por la
direccion en funcion de la tipologia de cada
participacion.

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. Entre otros, hemos
realizado los siguientes procedimientos:

° Hemos obtenido un detalle de las
participaciones mantenidas al 31 de
diciembre de 2024 y hemos obtenido
entendimiento de las variaciones
producidas en el ejercicio.

o Hemos cotejado la razonabilidad de las
variaciones sufridas por las inversiones
financieras en el gjercicio y contrastado las
mismas con documentacion contractual y
liguidaciones 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 teérico en caso de subgrupos),
y, en caso de que este Gltimo fuera inferior,
analizamos el calculo del valor recuperable
realizado por la Sociedad.

. En particular, confirmamos la razonabilidad
de las plusvalias tacitas existentes, asi
como la razonabilidad de las estimaciones
realizadas por la direccién 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.

Finalmente, hemos comprobado la suficiencia de
la informacion revelada en las cuentas anuales
sobre esta materia.
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Al accionista tnico de Qualitas Venture Capital, S.A., S.CR

Aspectos mas relevantes de la auditoria Modo en el gue se han tratado en la auditoria

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

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre 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 gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. 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 informacion que
contiene e! informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién 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 [a 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
incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista ofra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de 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 la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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Al accionista tinico de Qualitas Venture Capital, S.A., S.C.R

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecciéon material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorrecciéon 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
erroneas, o la elusién del control interno.

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

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

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, baséandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada 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 la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que 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 comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos dela
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control inferno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los 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.

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

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024

Euros
ACTIVO Notas Ejercicio 2024 Ejercicio 2023
A) ACTIVO CORRIENTE 1.269.835 1.513.662
1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 1.245.620 1.155.746
II. Periodificaciones _— —
III. Inversiones financieras a corto plazo — —
1. Intrumentos de patrimonio — J—
2. Préstamos y créditos a empresas ———- ———-
3. Valores representativos de deuda — —
4. Derivados — —
5. Otros activos financieros — —
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo — —-
V. Deudores 6,7,14 24.215 357.916
VI. Otros activos corrientes — R
B) ACTIVO NO CORRIENTE 73.669.623 66.551.272
I. Activos por impuesto diferido — 7
II. Inversiones financieras a largo plazo 7 59.059.741 51.941.383
1. Instrumentos de patrimonio 59.059.741 51.941.383
1.1 De entidades objeto de capital riesgo 59.056.623 51.938.519
1.2 De otras entidades 3.118 2.864
2. Préstamos y créditos a empresas - S
3. Valores representativos de deuda — —
4. Derivados — —
5. Otros activos financieros —_ —
III. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 7 14.609.882 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 otras entidades — N
2. Préstamos y créditos a empresas — ——-
3. Valores representativos de deuda — —
4. Derivados — J—
5. Otros activos financieros — —
IV. Inmovilizado material —— J—
V. Inmovilizado intangible —— —-
VI. Otros activos no corrientes — J—
TOTAL ACTIVO (A+B) 74.939.458 68.064.934

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024



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

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024

Euros
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas Ejercicio 2024 Ejercicio 2023
A) PASIVO CORRIENTE 29.744 55.860
I. Periodificaciones - -
II. Acreedores y cuentas a pagar 9y 14 29.744 55.860
III. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 14 - -
IV. Deudas a corto plazo -——- -—--
V. Provisiones a corto plazo -——- -—--
VI. Otros pasivos corrientes ———- ———-
B) PASIVO NO CORRIENTE 101.421 89.650
1. Periodificaciones - -
II. Pasivos por impuesto diferido 46.114 45.817
III. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 14 55.307 43.833
IV. Deudas a largo plazo ——-- ——--
V. Provisiones a largo plazo - -
VI. Otros pasivos no corrientes -——- -——-
TOTAL PASIVO (A+B) 131.165 145.510
C) PATRIMONIO NETO 10 74.808.293 67.919.424
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES 56.408.705 49.641.208
I. Capital 8.466.750 8.466.750
Escriturado 8.466.750 8.466.750
Menos: capital no exigido - -
II. Participes -—-- -
II1. Prima de emision - ——--
IV. Reservas 9.374.458 9.297.241
V. Instrumentos de capital propios (-) -—-- -—--
VI. Resultados de ejercicios anteriores (+/-) -—-- -—--
VII. Otras aportaciones de socios 36.000.000 27.000.000
VIII. Resultado del ejercicio (+/-) 2.567.497 4.877.217
IX. Dividendos a cuenta (-) -—-- -——-
X. Otros instrumentos de patrimonio neto -——- -——-
C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 7 18.399.588 18.278.216
I. Activos financieros disponibles para la venta 18.399.588 18.278.216
II. Otros ——— ———
C-3) SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS -—-- -—--
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 74.939.458 68.064.934

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024



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

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024

Euros

CUENTAS DE ORDEN Notas Ejercicio 2024 Ejercicio 2023

1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 15.044.558 18.407.509
1.1. Avales y garantias concedidos -—-- -—--
1.2. Avales y garantias recibidos -—-- -—--
1.3. Compromisos de compra de valores -—-- -—--
1.3.1 De empresas objeto de capital riesgo 11 15.044.558 18.407.509
1.3.2 De otras empresas -—-- -—--
1.4. Compromisos de venta de valores -—-- -—--
1.4.1 De empresas objeto de capital riesgo -—-- -—--
1.4.2 De otras empresas ---- ----
1.5. Resto de instrumentos derivados - ———-
1.6. Compromisos con socios o participes -—-- -—--
1.7. Otros riesgos y compromisos -—-- -—--

2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 147.429.246 141.704.587
2.1. Patrimonio total comprometido 7y11 92.171.466 86.723.546
2.2. Patrimonio comprometido no exigido ———- ———-
2.3. Activos fallidos ——-- ———-
2.4. Pérdidas fiscales a compensar 12 46.073.627 46.082.353
2.5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 9.184.153 8.898.689
2.6. Deterioro capital inicio grupo -—-- -—--
2.7. Otras cuentas de orden -—-- -—--
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 162.473.804 160.112.096

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024



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

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024

Euros

CUENTAS DE ORDEN Notas Ejercicio 2024 Ejercicio 2023

1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 15.044.558 18.407.509
1.1. Avales y garantias concedidos -—-- -—--
1.2. Avales y garantias recibidos ---- ----
1.3. Compromisos de compra de valores - -
1.3.1 De empresas objeto de capital riesgo 11 15.044.558 18.407.509
1.3.2 De otras empresas -—-- -—--
1.4. Compromisos de venta de valores - -——-
1.4.1 De empresas objeto de capital riesgo -—- -—=
1.4.2 De otras empresas ---= --==
1.5. Resto de instrumentos derivados ——-- ——--
1.6. Compromisos con socios o participes - -
1.7. Otros riesgos y compromisos - -

2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 147.429.246 141.704.587
2.1. Patrimonio total comprometido 7y11 92.171.466 86.723.546
2.2. Patrimonio comprometido no exigido ——-- ——--
2.3. Activos fallidos ———- ———-
2.4. Pérdidas fiscales a compensar 12 46.073.627 46.082.353
2.5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 9.184.153 8.898.689
2.6. Deterioro capital inicio grupo -—- -—--
2.7. Otras cuentas de orden - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 162.473.804 160.112.096

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024



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

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

1. Ingresos financieros (+)
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2 .Otros ingresos financieros
2. Gastos financieros (-)
2.1. Intereses y cargas asimiladas
2.2. Otros gastos financieros
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) (+/-)
3.1.Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)
3.1.1. Intrumentos de patrimonio
3.1.2. Valores representativos de deuda
3.1.3. Otras inversiones financieras

3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)

3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-)
4. Otros resultados de explotacidon (+/-)
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+)
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
4.1.2 Otras comisiones e ingresos
4.2. Comisiones satisfechas.(-)
4.2.1. Comisidén de gestion
4.2.2. Otras comisiones y gastos
MARGEN BRUTO
5. Gastos de Personal (-)
6. Otros gastos de explotacion (-)
7. Amortizacién del inmovilizado (-)
8. Excesos de provisiones (+)
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION
9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-)
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-)
11. Otros (+/-)
A.2) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios (-)

A.3) RESULTADO DEL EJERCICIO

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024

Euros
Notas Ejercicio 2024 Ejercicio 2023
3.294.000 5.927.365
7y 14 3.294.000 5.927.365
(221.245) (200.628)
14 (221.245) (200.628)
(429.440) (667.071)
668.876 -
14,6,7 668.876 -—--
7 (1.100.000) (664.932)
1.684 (2.139)
14 (69.186) (160.000)
(69.186) (160.000)
(60.000) (160.000)
(9.186) -—--
2.574.129 4.899.666
(26.808) (26.263)
2.547.321 4.873.403
2.547.321 4.873.403
12 20.176 3.814
2.567.497 4.877.217




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

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio

Euros
Ejercicio 2024 Ejercicio 2023
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.567.497 4.877.217
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto:
1. Por valoracion de inversiones financieras 121.676 13.198.148
II. Efecto impositivo (304) (32.995)
B) Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 121.372 13.165.152
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias:
1. Por valoracidon de instrumentos financieros -—-- -—--
II. Efecto impositivo ---- ----
C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -—-= -—-=
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2.688.869 18.042.369

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024



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

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

Saldos al 31 de diciembre de 2022

I. Total ingresos y gastos reconocidos
II. Distribucién de resultados

III. Otras variaciones de patrimonio neto
Saldos al 31 de diciembre de 2023

I. Total ingresos y gastos reconocidos
II. Distribucién de resultados

III. Otras variaciones de patrimonio neto

Saldos al 31 de diciembre de 2024

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Euros
Otras Ajustes por Total
Capital Reservas aportaciones Resu_ltac_lq del cambio de patrimonio
- ejercicio

Notas de socios valor neto
8.466.750 9.266.183 19.400.000 10.031.058 5.113.064 52.277.055
- - - 4.877.217 13.165.152 18.042.369
- 31.058 - (10.031.058) - (10.000.000)
-—- -—-- 7.600.000 - -—- 7.600.000
8.466.750 9.297.241 27.000.000 4.877.217 18.278.216 67.919.424
- -—-- -—-- 2.567.497 121.372 2.688.869
3 -—-- 77.217 - (4.877.217) -—-- (4.800.000)
3y10 ——-- ———- 9.000.000 ———- ——-- 9.000.000
8.466.750 9.374.458 36.000.000 2.567.497 18.399.588 74.808.293




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

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO EN EL EJERCICIO CON CIERRE EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1.- Resultado del ejercicio antes de impuestos

2.- Ajustes al resultado:
Correcciones valorativas por deterioro
Ingresos financieros
Gastos financieros

Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros

Diferencias de cambio
Otros ingresos y gastos (dividendos)

3.- Cambios en el capital corriente
Deudores y otras cuentas a cobrar
Acreedores y otras cuentas a pagar
Otros pasivos corrientes

4.- Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pago intereses
Cobro de intereses
Cobro dividendos
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios
Otros pagos (cobros)

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

5.-Pagos por inversiones
Otros activos financieros
Inversiones en entidades de capital riesgo
Otros activos financieros

6.- Cobro por desinversiones
Otros activos financieros
Inversiones en entidades de capital riesgo
Otros activos financieros
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

7.-Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Amortizacion de instrumentos de patrimonio
Adquisicidon de instrumentos de patrimonio propio
Deudas con empresas del grupo
Creditos a empresas del grupo
Otras aportaciones de socios

8.- Pago de dividendos
D) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

7y14

14
14

14

10

Euros

Ejercicio 2024

Ejercicio 2023

3.172.794 5.739.753
2.547.321 4.873.403
(2.643.315) (5.059.666)
1.100.000 664.932
(3.294.000) (5.927.365)
221.245 200.628
(668.876) -
(1.684) 2.139
(26.896) 789
(937) (2.227)
(25.959) 3.016
3.295.684 5.925.227
- 11.721
3.294.000 5.915.645
1.684 (2.139)
(7.085.778) (7.032.214)
(8.978.212) _ (12.167.599)
(8.978.212)  (10.667.599)
— (1.500.000)
1.892.434 5.135.385
1.892.434 3.635.385
- 1.500.000
4.002.858 (2.632.198)
8.802.858 7.367.802
(197.142) (232.198)
9.000.000 7.600.000
(4.800.000)  (10.000.000)
89.874 (3.924.659)
1.155.746 5.080.407
1.245.620 1.155.746

Las notas 1 a 16 forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024



(1)

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

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

Actividad de la empresa

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

El objeto social de la Sociedad consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financieras que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de valores ni en ningin otro mercado
regulado equivalente de la Unidén 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 mercado
regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién 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 inversién colectiva de tipo
cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversidon 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 del Mercado de Valores con el nimero 73.

Las funciones de direccidon, gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas desde
el mes de diciembre de 2017 a Tresmares Private Equity, SGEIC, S.A. (denominacién anterior Q-
Capital Alternative Investments, SGEIC, SA) debidamente inscrita en el correspondiente registro
de la CNMV con el nimero 124. Anteriormente la sociedad gestora era Qualitas Equity Partners,
SGEIC, S.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 Timdn, S.A. con
domicilio social en Madrid, calle Méndez Nufiez, 17, la sociedad dominante directa de la Sociedad.
Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anterior fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas el dia 27 de junio de 2024 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
significativos en relacién con el patrimonio, la situacidn 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.



(2)

Bases de presentacion

a) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad -

b)

<)

d)

e)

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

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

. La Circular 11/2008, de 30 de diciembre de 2008, de la Comisidén Nacional del Mercado
de Valores (CNMV), sus modificaciones y otras normas de obligado cumplimiento
aprobadas por la CNMV.

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

. El resto de la normativa espafiola 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 normativo de informacidon financiera que le resulta de
aplicacién y en particular, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién 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 27 de marzo de 2025 y se someteran a la
aprobacion del Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.
Las cuentas anuales del ejercicio 2023 fueron aprobadas por el Accionista Unico el 27 de junio
de 2024.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre -

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

o La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (nota 4.a).

o El valor de determinados instrumentos financieros (nota 4.a).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcidon de la mejor informacion
disponible en la fecha de formulacién de estas cuentas anuales sobre los hechos analizados,
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
ademas de las cifras del ejercicio actual, las correspondientes al ejercicio anterior.
Agrupacion de partidas -

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma

agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha
incluido la informacion desagregada.
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(3)

(4)

Aplicacion de resultados

La propuesta de aplicacion de los resultados del ejercicio 2024 formulada por los Administradores
es la siguiente:

Euros
31/12/24 31/12/23

Base de reparto
Beneficio del ejercicio 2.567.497 4.877.217

Distribucion

A Reserva voluntaria 67.497 77.217
A Dividendos 2.500.000 4.800.000
Total beneficio del ejercicio 2.567.497 4.877.217

En los dos ejercicios la Sociedad ha distribuido los siguientes dividendos:10.000.000 euros en
2023 y 4.800.000 euros en 2024.

Normas de registro y valoracién

Las normas de registro y valoracion 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 financiero en su balance de situaciéon cuando se convierte en
una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

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

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

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

Las “"empresas asociadas” son aquellas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer
influencia significativa, aunque no control o control conjunto.

i. Clasificacién de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas pueden clasificarse, en caso
de que corresponda, como capital inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas
participaciones en compafilas no cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicionalmente, también se consideran aquellas inversiones correspondientes a entidades
que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante
un periodo de dos afios consecutivos en los ultimos cinco y dichos resultados hayan sido
verificados por un experto independiente. Esta Ultima definicidn no podra aplicarse
transcurridos tres anos desde la inversidn inicial en el valor.
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ii. ~ Valoracion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas 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
suscripcién y similares que hubieran adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste
menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. El
importe de la correccion valorativa sera calculado como la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacién del deterioro de esta clase
de activos se toma en consideracién el valor razonable de la inversién en los términos que
se establecen a continuacidn. No obstante, las plusvalias latentes netas de impuestos que se
determinan por comparacion del coste de la inversidon con su valor razonable se registran en
el epigrafe “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)” de las cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se contabilizaran como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Resultados y variaciéon del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de
inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tiene
como limite el valor de coste de la inversion.

Para el caso de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean
clasificadas como capital inicio, tal y como se define en el apartado i) anterior, cuando existe
dictamen del Consejo de Administracion de la sociedad gestora certificando que se esta
cumpliendo con el plan de negocio de la empresa, las correcciones valorativas por deterioro,
en 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 2024 han sido definidos teniendo en cuenta la
permanencia de las inversiones en la cartera de la Sociedad vy la situacion de cada participada.

- En términos generales y salvo mejor evidencia, el importe recuperable se determina
tomando 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 consideracién el valor
razonable de las mismas realizado conforme a multiplos de sus principales valores de
referencia (EBITDA o Ingresos).

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

Activos financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto - Inversiones

Financieras a largo plazo - Instrumentos de Patrimonio de entidades objeto de capital
riesgo
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Todas las inversiones que mantiene la Sociedad a la fecha en este epigrafe son clasificadas a
efectos de su valoracidn como “Activos financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio
Neto” y su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia 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 adquirido. Los cambios que
se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de transaccidon en que se pudiera
incurrir en su enajenacién) se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente en el
patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por valoracién en patrimonio neto -
Activos financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto”, hasta que el activo
cause baja del balance o se 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 Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que
constituye la inversidon en capital inicio. En caso contrario, se reconoce un deterioro, que se
determina de acuerdo con los criterios detallados anteriormente. En ningln caso, se reconocen
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 financiacidon otorgada de cualquier tipo no representada mediante valores,
asi como todos aquellos créditos y activos financieros distintos de los anteriores cuyos cobros
sean de cuantia determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo.

Los activos financieros incluidos 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
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los créditos con vencimiento no
superior a un afo que se valoren inicialmente por su valor nominal continuaran valorandose
por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

4. Intereses y dividendos recibidos de activos financieros -

Los intereses y dividendos devengados con posterioridad al momento de adquisicion se
reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

La Sociedad da de baja un activo financiero cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero y se han transferido
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros:

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 débitos
y partidas a pagar que se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles y posteriormente son valorados a coste amortizado.

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

<)

d)

e)

Clasificacién de las partidas entre corrientes y no corrientes -

Los activos y pasivos se clasifican en funcion 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 créditos y débitos expresados en moneda extranjera se realiza aplicando
el tipo de cambio vigente a la fecha de efectuar la correspondiente operacion o el de la fecha
de incorporacion de los bienes al patrimonio, valorandose al cierre del ejercicio de acuerdo con
el tipo de cambio vigente en ese momento.

Las diferencias de cambio, tanto positivas como negativas que se producen como consecuencia
de la valoracion al cierre de ejercicio de los débitos y créditos 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 adquisicién se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos
financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y los
dividendos cuando se declare el derecho del socio a recibirlos.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

iii. Ingresos y gastos no financieros

Los ingresos se reconocen cuando se transfiere el control de los bienes o servicios a los
clientes. En ese momento los ingresos se registran por el importe de la contraprestacion
que se espera tener derecho 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 la actividad ordinaria de la Sociedad.

Los gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del
momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.
Impuesto sobre beneficios -
La Sociedad liquida el Impuesto de Sociedades en Régimen de Declaracién Consolidada,

liquidacidon que presenta Timdn, S.A. como sociedad dominante del grupo de consolidacién
fiscal.
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f)

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

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

Los activos y pasivos por impuestos diferidos originados por operaciones con cargos o 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 el 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, y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencién en el 99% por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y
participaciones a partir del inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, inclusive,
ampliable excepcionalmente hasta el vigésimo bajo las condiciones establecidas en la
normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en
un mercado de valores regulado, la aplicacién de la exencién quedara condicionada a que
se proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada en un plazo
no superior a tres anos, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admisidon
a cotizacion de esta ultima.

2. Exencion del 95% de los dividendos y de las participaciones en beneficios procedentes de
las sociedades que promuevan o fomenten, cualquiera que sea el porcentaje de
participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones.

Transacciones entre partes vinculadas -

La Sociedad realiza a valores de mercado todas las operaciones con vinculadas.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo
gue los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por
este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

Patrimonio neto
El capital social esta representado por acciones ordinarias.

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

En el caso de adquisicidon de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada,
incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto
hasta su cancelacion, emision de nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se
vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste
incremental de la transaccidon directamente atribuible, se incluye en el patrimonio neto.
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g) 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 explotacién: son los generados en las actividades
que constituyen la 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 adquisicién de activos no corrientes y otros activos no incluidos en el efectivo 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 y socios en forma de préstamos
u otros instrumentos de financiacidn, asi como los pagos realizados por amortizacion o
devolucién de las cantidades aportadas por ellos. Asimismo, se incluyen los pagos a favor
de los accionistas en concepto de dividendos.

(5) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

La composicién de este epigrafe del balance de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024 y 2023
corresponde a saldos de tesoreria por importe de 1.245.620 euros y 1.155.746 euros,
respectivamente.

(6) Deudores

Euros
Saldo a Saldo a
31/12/24 31/12/23

Crédito venta valores no cotizados --- 342.029
Otros 24.215 15.888
Total deudores 24.215 357.916

La Sociedad tenia registrado en “Crédito venta valores no cotizados” la cuenta a cobrar por
importe de 342.029 euros, por el importe aplazado de parte de la venta de su participaciéon en Q
Growth Fund Co Invest II, S.C. (Gevisa Wine Capital S.L.). En mayo de 2024 la Sociedad ha
cobrado el cuarto plazo y ultimo pago por importe de 342.029 euros conforme a lo estipulado en
el contrato de compraventa.
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(7)

Inversiones financieras a largo plazo y en activos financieros

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

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

diciembre de 2024 es el siguiente:

Fraccién del
capital %
Inairect
Nombre Domicilio Sector de actividad Directo o
A) Inversiones financieras a largo plazo
QEP Mutual Private Equity Program I, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 1,68% o
Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 2% .
Arcano Ventures, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 3,16% .
Q-Energy Tenencia y Gestidn III, S.C.R., S.A. Madrid Sociedad de Capital Riesgo 1,82% o
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. Madrid Sociedad de Capital Riesgo 10,1% _—
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. Madrid Sociedad de Capital Riesgo 13,19% i
Q-Energy 1V, F.C.R. Madrid Fondo de Capital Riesgo 1,13% i
Samaipata II Capital, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 1,9% .
Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Luxemburgo Fondo de Capital Riesgo 1,53%
Opportunities VII Sub-Fund .
Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF Luxemburgo Fondo de Capital Riesgo 1,11% o
Princesa Goya Invesments S.L. Madrid Sociedad Limitada 16,29% _
Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund Luxemburgo Sociedad de Inversion de Capital Variable 1,67% _—
Q-Energy V FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 0,59% i
Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR Luxemburgo Fondo de Capital Riesgo 0,61% .
Rucandio Inversiones Sicav S.A. Madrid Fondo de Capital Riesgo 0,01% .
McWin Food Ecosystem Fund I, SCSP Madrid Fondo de Capital Riesgo 0,84%
Ashbridge Transformational Secondaries Fund II Luxemburgo Sociedad de Inversion de Capital Variable 2,76%
(Pararell II), SCSP .
Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A. San Sebastian Fondo de Capital Riesgo Europeo 5,12% .
March Technology Growth SICAV-RAIF Luxemburgo Sociedad de Inversion de Capital Variable 3,16% o
Tresmares Growth Fund IV, SCR,SA Madrid Sociedad de Capital Riesgo 5,15%
B) Empresas del grupo y asociadas ---
FSL Solar, S.L. Madrid Desarrollo y promocién de proyectos 40,28%
energéticos -
FSL Midco, S.L.U. Madrid Desarrollo y promocidon de proyectos 40,28%
energéticos —
Q Growth Fund, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 52,47% .
Salupro Spain S.L. Madrid Realizacion de todo tipo de servicios relacionados 14,95% 17,60%

con la compraventa y distribucion de articulos
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Informacidn relacionada con las empresas del grupo y asociadas al 31 de diciembre de 2024:

Euros
Valor en libros
I?eqeﬁcio Cambio de Cambio de valor
Resto del (Per_d|d§)_ del Coste de valor del acumulado/
Sociedad Capital patrimonio €jercicio adquisicion ejercicio deterioro Total Dividendos
@) (@) (@) 1 (2) 3 (1)+(3)
A) Inversiones financieras a largo plazo

QEP Mutual Private Equity Program I, FCR (b) 29.860.093 (103.650) 466.196 466.196
Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR (b) == 108.601.579 = 1.330.052 116.823 852.341 2.182.393 -——
Arcano Ventures, FCR (b) 89.432.193 95.378.648 (5.769.230) 2.601.629 3.852 3.191.821 5.793.450 -—--
Q-Energy Tenencia y Gestién III, S.C.R., S.A. (b) 2.895.674 -7 ----  (1.458.733) 52.346 52.346 1.481.091
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. (b) (c) 1.214.608 80.251.894 (1.263.529) 7.085.266 (490.798) 4.252.159 11.337.425 -—--
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. (b) (c) 1.289.198 61.232.137 (963.936) 7.087.012 (459.236) 4.256.525 11.343.537 -
Q-Energy 1V, F.C.R. (b) 288.076.175 70.364.380 2.413.604 1.956.448 223.057 3.086.829 5.043.277 -—--
Samaipata II Capital, FCR (b) (c) 72.338.000 (188.000) (7.271.000) 1.371.055 259.903 257.028 1.628.083 -
Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Opportunities 127.659.644 (4.723.462) 1.767.770 1.628.821 221.790 221.790 1.850.611 -
VII Sub-Fund (b)
Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF (b) 408.807.681  (35.870.949) 95.070.207 4.219.521 792.007 792.007 5.011.528 -
Princesa Goya Invesments S.L. (c) (e) 8.020.745 (19.601) (12.620) 1.307.083 (1.100.000) (1.100.000) 207.083 -
Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund (b) 24.000.000 3.248.723 (851.723) 525.000 —--- -—-- 525.000 -—--
Q-Energy V FCR (b) 839.184.846  (38.579.139) (5.813.504) 4.842.032 4.842.032
Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR (b) 67.300.000 -—-- -—-- 455.445 -—-- -—-- 455.445 -
Rucandio Inversiones Sicav S.A. (c) 39.310.410 2.704.228 3.855.228 2.864 254 254 3.118 -
McWin Food Ecosystem Fund I, SCSP (b) 286.028.135 (11.732.946) 11.732.946 1.884.000 ——-- ——-- 1.884.000 -——
Ashbridge Transformational Secondaries Fund II (Pararell 174.655.886  (25.949.010) 3.204.872 3.377.256 1.016.407 1.016.406 4.393.662 -
II), SCSP (b
Te?lecom O(py)aortunities F.C.R.E., S.A. 824.000 15.466.397 (219.352) 843.480 e . 843.480 -
March Technology Growth SICAV-RAIF 23.074.320 -—-- -—-- 767.075 -—-- -—-- 767.075 -—
Tresmares Growth Fund IV, SCR,SA 1.942.700 9.682.515 (1.175.767) 430.000 ---- ---- 430.000 -

41.714.039 (978.324) 17.345.702 59.059.741 1.481.091

B) Empresas del grupo y asociadas

FSL Solar, S.L. (b) 4.806.000 (40.242.000) 7.033.000 14.434.641 == -—-- 14.434.641 1.812.909
FSL Midco, S.L.U. (a) 3.000 1.615.000 (790.000) 25.141 ---- - 25.141 -
Q Growth Fund, FCR (b) (c) 285.855 12.087.272 82.625 150.100 == -—-- 150.100 -——
Salupro Spain S.L. (d) 1.254.589 (1.254.589)

15.864.471 —— (1.254.589) 14.609.882 1.812.909
Total saldo participaciones 57.578.510 (978.324) 16.091.113 73.669.623 3.294.000

(a) Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2024, pendientes de aprobacién por las respectivas Juntas Generales.

(b) Sociedades auditadas.

(c) Datos correspondientes a las cuentas anuales individuales al 31 de diciembre de 2024, pendientes de aprobacién por las respectivas Juntas Generales.

(d) Datos correspondientes a situacién concursal
(e) Princesa Goya Invesments, S.L. es el vehiculo de Naturaleza encendida S.L.
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El detalle de inversiones financieras a largo plazo y en empresas del grupo y asociadas al 31 de
diciembre de 2023 es el siguiente:

Fraccién del
capital %
nai

Nombre Domicilio Sector de actividad Directo OFE‘CE
A) Inversiones financieras a largo plazo

QEP Mutual Private Equity Program I, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 1,68% .
Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 2% -
Arcano Ventures, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 3,16% .
Q-Energy Tenencia y Gestidn III, S.C.R., S.A. Madrid Sociedad de Capital Riesgo 1,82% o
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. Madrid Sociedad de Capital Riesgo 10,1% _
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. Madrid Sociedad de Capital Riesgo 13,19% .
Q-Energy 1V, F.C.R. Madrid Fondo de Capital Riesgo 1,29% i
Samaipata II Capital, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 1,9% .
Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Luxemburgo Fondo de Capital Riesgo 1,45%

Opportunities VII Sub-Fund .
Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF Luxemburgo Fondo de Capital Riesgo 1,11% o
Princesa Goya Invesments S.L. Madrid Sociedad Limitada 16,29% _
Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund Luxemburgo Sociedad de Inversion de Capital Variable 1,67% .
Q-Energy V FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 0,59% i
Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR Luxemburgo Fondo de Capital Riesgo 0,61% .
Rucandio Inversiones Sicav S.A. Madrid Fondo de Capital Riesgo 0,01% .
McWin Food Ecosystem Fund I, SCSP Madrid Fondo de Capital Riesgo 0,84%

Ashbridge Transformational Secondaries Fund II Luxemburgo Sociedad de Inversion de Capital Variable 2,76%

(Pararell II), SCSP o
Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A. San Sebastian Fondo de Capital Riesgo Europeo 5,12% i
March Technology Growth SICAV-RAIF Luxemburgo Sociedad de Inversion de Capital Variable 0,34% .

B) Empresas del grupo y asociadas I

FSL Solar, S.L. Madrid Desarrollo y promocién de proyectos 40,28%
energéticos -

FSL Midco, S.L.U. Madrid Desarrollo y promocidon de proyectos 40,28%
energéticos o

Q Growth Fund, FCR Madrid Fondo de Capital Riesgo 52,47% o

Salupro Spain S.L. Madrid Realizacion de todo tipo de servicios relacionados 14,95% 17,60%

con la compraventa y distribucién de articulos
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Informacion relacionada con las empresas del grupo y asociadas al 31 de diciembre de 2023:

Euros
Valor en libros
Beneficio . .
Resto del (Pé'?dida_]), del Coste de C\?;ot:'lc::l:Ie Ca?atl’(l)or o
Sociedad Capital patrimonio €jercicio adquisiciéon ejercicio acumulado Total Dividendos
(a) (a) (a) 1) (2) 3) 1)+(3)
A) Inversiones financieras a largo plazo

QEP Mutual Private Equity Program I, FCR (b) -—-- 37.138.936 -—-- 30.749 79.139 569.846 600.595 ----
Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR (b) ---- 126.666.167 ——-- 1.690.052 320.188 735.518 2.425.570 ——--
Arcano Ventures, FCR (b) 82.049.025 97.833.888  (644.595) 2.536.590 (558.697) 3.187.969 5.724.559 ----
Q-Energy Tenencia y Gestion III, S.C.R., S.A. (b) -—-- 88.715.814 -—-- 100.000 1.037.903 1.511.079 1.611.079 333.497
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. (b) (¢) 1.214.608 74.964.219 (2.655.167) 6.434.958 4.742.957 4,742,957 11.177.915 ----
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. (b) (c) 1.289.198 57.011.519 (2.081.975) 6.423.693 4.715.762 4.715.762 11.139.455 ----
Q-Energy IV, F.C.R. (b) 307.808.290 ---- 71.191.458 2.218.798 2.863.772 2.863.772 5.082.570 -—--
Samaipata II Capital, FCR (b) (c) 65.956.000 (2.349.000) (5.171.000) 1.011.055 (2.875) (2.875) 1.008.180 ----
Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Opportunities  124.839.939 (12.854.743) 10.951.131 1.588.820 - - 1.588.820 -
VII Sub-Fund (b)
Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF (b) 255.495.927 ---- 60.800.083 2.911.042 ---- -—-- 2.911.042 -—--
Princesa Goya Invesments S.L. (c) (e) 7.040.000 (12.896) (6.705) 1.147.059 ---- -—-- 1.147.059 ----
Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund (b) 16.000.000 -—-- 30.732 300.000 -—-- - 300.000 -
Q-Energy V FCR (b) 374.224.028 (75.187.139) 35.418.358 1.928.917 ---- -—-- 1.928.917 -—--
Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR (b) 49.700.000 ---- ---- 405.445 ---- ---- 405.445 ----
Rucandio Inversiones Sicav S.A. (c) 39.310.410 1.969.235 3.796.579 2.864 - - 2.864 -
McWin Food Ecosystem Fund I, SCSP (b) 199.938.959 (831.512) 34.577.545 400.000 -—-- -—-- 400.000 -—--
Ashbridge Transformational Secondaries Fund II (Pararell 164.208.145 (44.411.610) 6.225.894 2.914.416 ---- ---- 2.914.416 ----
II), SCSP (b)
Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A. 824.000 15.656.000 (189.603) 843.480 -—-- 843.480 -—--
March Technology Growth SICAV-RAIF 207.900.000 ---- ---- 729.417 ---- 729.417 ----

33.617.355 13.198.148 18.324.028 51.941.383 333.497

B) Empresas del grupo y asociadas

FSL Solar, S.L. (b) 4.806.000 (44.963.000) 11.446.000 14.434.641 - ----  14.434.641 5.582.148
FSL Midco, S.L.U. (a) 60.000 3.921.400 (2.363.400) 25.141 ---- -—-- 25.141 -—--
Q Growth Fund, FCR (b) (c) 285.855 12.973.998 (994.479) 150.100 ---- ---- 150.100 ----
Salupro Spain S.L. (d) -—-- -—-- -—-- 1.254.589 (664.932) (1.254.589) -—-- -

15.864.471 (664.932) (1.254.589) 14.609.882 5.582.148
Total saldo participaciones 49.481.826 12.533.215 17.069.439 66.551.265 5.915.645

(a) Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2023, pendientes de aprobacidn por las respectivas Juntas Generales.

(b) Sociedades auditadas.

(c) Datos correspondientes a las cuentas anuales individuales al 31 de diciembre de 2023, pendientes de aprobacidn por las respectivas Juntas Generales.

(d) Datos correspondientes a situacidon concursal

(e) Princesa Goya Invesments, S.L. es el vehiculo de Naturaleza encendida S.L.
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El movimiento que se ha producido durante el ejercicio 2024 en la cartera de inversiones ha sido

el siguiente:
Euros
Saldo a Altas o Cambio de Saldo a
31/12/23 Dotaciones Bajas valor 31/12/24
COSTE:
Activos a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto
Inversiones financieras a largo plazo
QEP Mutual Private Equity Program I, FCR 600.595  ----- (30.749) (103.650) 466.196
Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR 2.425.570  ----- (360.000) 116.823  2.182.393
Arcano Ventures, FCR 5.724.560 65.038  ----- 3.852 5.793.450
Q-Energy Tenencia y Gestién III, S.C.R., S.A. 1.611.079 ----- (100.000) (1.458.733) 52.346
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. 11.177.916 674.847 (24.540) (490.798) 11.337.425
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. 11.139.455 680.325 (17.007) (459.236) 11.343.537
Q-Energy IV, F.C.R. 5.082.569  ----- (262.349) 223.057 5.043.277
Samaipata II Capital, FCR 1.008.180 360.000 @ ----- 259.903 1.628.083
Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment
Opportunities VII Sub-Fund 1.588.821 40.000  ----- 221.790 1.850.611
Magnum Capital IIl SCA SICAV-RAIF 2.911.040 4 308.481 = ----- 792.007 5.011.528
Princesa Goya Invesments S.L. 1.147.059 160.024  ----- mme-- 1.307.083
Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund 300.000 225000 @@ eeeem e 525.000
Q-Energy V FCR 1.928.917  3,000.000 (86.885)  ----- 4.842.032
Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR 405.445 50.000 = --=-- 0 emee- 455.445
Rucandio Inversiones Sicav S.A. 2864  ----- mmee- 254 3.118
McWin Food Tech Fund I FCR 400.000 4 484.000 @ ----- oo 1.884.000
Ashbridge Transformational Secondaries Fund II
(Pararell II), SCSP 2.914.416 462.839 ----- 1.016.407 4.393.662
Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A. 843480 @ ----- mmmee mmees 843.480
March Technology Growth SICAV-RAIF 729.417 37.658 - —eee- 767.075
Tresmares Growth Fund IV, SCRSA  ----- 430.000 = ----- -me- 430.000
Activos financieros a coste
Empresas del grupo y asociadas
FSL Solar, S.L. 14434641 . 14.434.641
FSL Midco, S.L.U. 254 25.141
Q Growth Fund, FCR 150.100  ----- mmee= —eees 150.100
Q Growth Fund Co Invest II, S.C.
(Salupro Spain, S.L.) 1.254.589 == eeeee eeees 1.254.589
Total coste 67.805.854 8.978.212 (881.530) 121.676 76.024.212
DETERIORO:
Inversiones financieras a largo plazo
Naturaleza Encendida, s.L. ~— ----- ---- ---- (1.100.000) (1.100.000)
Empresas del grupo y asociadas
Q Growth Fund Co Invest II, S.C.
(Salupro Spain, S.L.) (1.254.589) ---- ---- ---- (1.254.589)
Total deterioro (1.254.589) --- ---  (1.100.000) (2.354.589)
Instrumentos de patrimonio 66.551.265 8.978.212 (881.530) (978.324) 73.669.623

QEP Mutual Private Equity Program I, FCR

En el ejercicio 2024 la Sociedad ha recibido devolucién de aportaciones por importe de 30.749
euros. Asimismo, en el ejercicio se ha producido una disminucién de las variaciones en el valor
razonable de 103.650 euros. A su vez se ha reconocido un beneficio en pérdidas y ganancias por
importe de 147.501 euros.
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Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR
En el ejercicio la Sociedad ha recibido devolucién de aportaciones por importe de 360.000 euros.
A su vez, se ha producido un aumento de las variaciones en el valor razonable de 116.823 euros.

Arcano Ventures FCR

En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 65.038 euros
(71.100 ddlares). A su vez, se ha producido un aumento de las variaciones en el valor razonable
de por importe de 3.852 euros.

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

En el ejercicio 2024, la Sociedad ha recibido 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 ha recibido devoluciéon de aportaciones por
importe de 100.000 euros. Asimismo, se ha producido una disminucidn de las variaciones en el
valor razonable por importe de 1.458.733 euros.

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

En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 674.847 euros y por
importe de 680.325 euros. Asimismo, la Sociedad ha recibido distribuciones por importe de
25.540 euros y 17.007 euros respectivamente. A su vez, en el ejercicio se ha producido una
disminucién de las variaciones en el 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
ITI, SCR, SA, respectivamente.

Q-Energy 1V, FCR

En el ejercicio 2024, la Sociedad ha recibido distribuciones por importe de 262.349 euros.
Asimismo, se ha producido una revalorizacion de la inversion por importe de 223.057 euros.

Samaipata II Capital, FCR

En el ejercicio 2024, la Sociedad ha desembolsado 360.000 euros. A su vez, se ha producido una
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 ha llevado a cabo desembolsos por importe de 40.000 euros. A
su vez, se ha producido una aumento de las variaciones en el valor razonable por importe de
221.790 euros.

Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF

En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 1.308.481 euros. A su
vez, se ha producido una aumento de las variaciones en el valor razonable por importe de 792.007
euros.

Ashbridge Transformational Secondaries Fund II (Pararell 1I), SCSP

La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 462.839 euros (489.967 ddlares). A
su vez, se ha producido una aumento de las variaciones en el valor razonable por importe de

1.016.407 euros.

Los cambios de valor arriba referidos se han registrado con contrapartida en patrimonio netos del
efecto impositivo.
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FSL Solar, S.L.

En el ejercicio 2024 se han recibido dividendos por importe total de 1.812.909 euros, registrados
en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta

El importe recuperable de la participacién en FSL Solar, S.L. se ha calculado 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 financieras y patrimoniales e incorpora la mejor estimacion
de los ingresos que se esperan recibir en funcidon de la legislacion 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 2024.
FSL Midco, S.L.

En el ejercicio 2023 y 2024 su filial FSL Issuer, S.A. ha recibido una serie de comunicaciones del
Controlling Creditor de la emisidon de bonos garantizados realizada en el ejercicio 2020 donde se
les notifica que, bajo su punto de vista, estd en desacuerdo con la interpretacidn realizada por la
Direccion sobre alguna de las clausulas recogidas en el contrato de emision. Los Administradores
de FSL Midco, S.L. (como sociedad dominante) consideran, conforme a su mejor entendimiento
y en linea con los analisis realizados por sus asesores externos e internos, que ninguna de las
discrepancias comunicadas por el Controlling Creditor son constitutivas de un incumplimiento del
condicionado del bono y en consecuencia consideran remota la amortizacién anticipada de la
deuda a fecha de formulacion de sus cuentas anuales.

Q Growth Fund, FCR

En el ejercicio la Sociedad no ha tenido variaciones en este epigrafe. Por otra parte, ha generado
un beneficio por importe de 518.491 reconocido en pérdidas y ganancias.

Q Growth Fund Co Invest II, S.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 situacion concursal de Salupro Spain, S.L.

Capital Inicio

Princesa Goya Invesments, S.L.

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

La variacion que se ha producido 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.

23



Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund
La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 225.000 euros.
Q-Energy V FCR

La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 3.000.000 euros. Asimismo, se ha
recibido distribuciones por importe de 86.885 euros.

Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR

La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 50.000 euros.

McWin Food Tech Fund I FCR

La Sociedad ha llevado a cabo, en el ejercicio 2024, aportaciones por importe de 1.484.000 euros

Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A.
En el ejercicio 2024 no ha tenido variaciones en este epigrafe.

March Technology Growth SICAV-RAIF

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

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

por importe de 5.000.000 euros. En el ejercicio 2024, se han realizado desembolsos por importe
de 430.000 euros.
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Ejercicio 2023

El movimiento que se produjo durante el ejercicio 2023 en la cartera de inversiones fue el

siguiente:
Euros
Saldo a Altas o Cambio de Saldo a
31/12/22 Dotaciones Bajas valor 31/12/23
COSTE:
Activos a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto
Inversiones financieras a largo plazo
QEP Mutual Private Equity Program I, FCR 663.162  ----- (141.706) 79.139 600.595
Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR 2.075.382 200.000 (170.000) 320.188 2.425.570
Arcano Ventures, FCR 6.228.904 54353  ----- (558.697) 5.724.560
Q-Energy Tenencia y Gestion III, S.C.R., S.A. 573.176 === =mee- 1.037.903 1.611.079
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. 4.662.578 1.772.381  ----- 4.742.957 11.177.916
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. 4.660.299 1.763.394 = ----- 4.715.762 11.139.455
Q-Energy 1V, F.C.R. 5.075.686  ----- (2.856.889) 2.863.772 5.082.569
Samaipata II Capital, FCR 711.055 300.000  ----- (2.875) 1.008.180
Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment
Opportunities VII Sub-Fund 1.642.499  ----- (53.678)  ----- 1.588.821
Magnum Capital IIT SCA SICAV-RAIF 1.920.882 990,158 = -eeex eeee 2.911.040
Princesa Goya Invesments S.L. 1.147.059 . . 1.147.059
Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund 200.000  100.000 @ e eeees 300.000
Q-Energy V FCR 1.500.000  500.000 (71.083)  ----- 1.928.917
Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR 305.445 100.000 = --=-- 0 mmee- 405.445
Rucandio Inversiones Sicav S.A. 2864 == memem e 2.864
McWin Food Tech Fund I FCR T 400.000  ----- 0 mmee- 400.000
Ashbridge Transformational Secondaries Fund II
(Pararell I), SCSP ---- 2.914.416 = === e 2.914.416
Telecom Opportunities F.C.R.E., S A. ==--- 843480 @ == emee- 843.480
March Technology Growth SICAV-RAIF ~ ----- 729417  -==-= e 729.417
Activos financieros a coste
Empresas del grupo y asociadas
FSL Solar, S.L. 14.434641 .. . 14.434.641
FSL Midco, S.L.U. 25.141 . o 25.141
Q Growth Fund, FCR 150.100 ----- =mme= —mee- 150.100
Q Growth Fund Co Invest II, S.C.
(Salupro Spain, S.L.) 1.254.589 - —meem —eee- 1.254.589
Total coste 47.233.462 10.667.599 (3.293.356) 13.198.149 67.805.854
DETERIORO:
Activos financieros a coste
Empresas del grupo y asociadas
Q Growth Fund Co Invest II, S.C.
(Salupro Spain, S.L.) (589.657) ----  (664.932) (1.254.589)
Total deterioro (589.657) --- ---  (664.932) (1.254.589)
Instrumentos de patrimonio 46.643.805 10.667.599 (3.293.356) 12.533.217 66.551.265

QEP Mutual Private Equity Program I, FCR

En el ejercicio 2023 la Sociedad ha recibido devolucién de aportaciones por importe de 141.706
euros. Asimismo, en el ejercicio se ha producido una revalorizacion de la inversién de 79.139
euros.

Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR
En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 200.000 euros y ha

recibido devolucidn de aportaciones por importe de 170.000 euros. A su vez, se ha producido un
aumento de las variaciones en el valor razonable de 320.188 euros.
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Arcano Ventures FCR

En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 54.353 euros
(60.000 ddlares). A su vez, se ha producido una disminucion de las variaciones en el valor
razonable por importe de 558.697 euros.

Q Energy Tenencia y Gestién III, SCR, S.A.

En el ejercicio 2023, la Sociedad ha recibido dividendos por importe total de 333.497 euros,
registrados en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta. Asimismo, se ha producido una revalorizacién de la inversién por
importe de 1.037.903 euros.

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

En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 1.772.381 euros y por
importe de 1.763.394 euros. A su vez, en el ejercicio se ha producido una revalorizacion de la
inversion por importe de 4.742.957 euros y por importe de 4.715.762 euros en la Sociedad
Tresmares Growth Fund II, SCR, SA y Tresmares Growth Fund III, SCR, SA, respectivamente.

Q-Energy IV, FCR

En el ejercicio 2023, la Sociedad ha recibido distribuciones por importe de 2.856.889 euros.
Asimismo, se ha producido una revalorizacién de la inversién por importe de 2.863.772 euros.

Samaipata II Capital, FCR

En el ejercicio 2023, la Sociedad ha desembolsado 300.000 euros. A su vez, se ha producido una
disminucidn de las variaciones en el valor razonable de 2.875 euros.

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

FSL Solar, S.L.

En el ejercicio 2023 se han recibido dividendos por importe total de 5.582.148 euros, 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 la prevision
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 legislacion aplicable y se realiza para un
periodo de 25 afios desde la puesta en funcionamiento 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 10%.

Como resultado de este test la Sociedad no ha registrado deterioro en el ejercicio 2023.
FSL Midco, S.L.

En el ejercicio 2023 su filial FSL Issuer, S.A. ha recibido una serie de comunicaciones del
Controlling Creditor de la emisién de bonos garantizados realizada en el ejercicio 2020 donde se
les notifica que, bajo su punto de vista, esta en desacuerdo con la interpretacion realizada por la
Direccidén sobre alguna de las cldusulas recogidas en el contrato de emisién. Los Administradores
de FSL Midco, S.L. (como sociedad dominante) consideran, conforme a su mejor entendimiento
y en linea con los analisis realizados por sus asesores externos e internos, que ninguna de las
discrepancias comunicadas por el Controlling Creditor son constitutivas de un incumplimiento del
condicionado del bono y en consecuencia consideran remota la amortizacion anticipada de la
deuda a fecha de formulacion de sus cuentas anuales.
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Q Growth Fund, FCR

En el ejercicio la Sociedad no ha tenido variaciones en este epigrafe.

Q Growth Fund Co Invest II, S.C. (Salupro Spain, S.L.)

Deterioro de activos financieros a coste.

La variacidn que se ha producido en el saldo 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.) durante el ejercicio 2023, por importe de 664.932 euros debido a la entrada
en situacion concursal de Salupro Spain, S.L.

Capital Inicio

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

En el ejercicio 2023, la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 53.678 euros.
Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF

En el ejercicio la Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 990.158 euros.

Princesa Goya Invesments, S.L.

La Sociedad no ha tenido movimientos en este epigrafe. Se detalla la Inversién en su vehiculo
Naturaleza Encendida S.L. del cual tiene el 3.80%.

Actyus S.C.A SICAV RAIF -Finted I Fund
La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 100.000 euros.
Q-Energy V FCR

La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 500.000 euros. Asimismo, se ha
recibido una distribucién por importe de 71.083 euros.

Neuberger Berman Select Private Equity Fund I FCR

La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 100.000 euros.

McWin Food Tech Fund I FCR

En junio de 2022, se adquiri6 compromiso de inversién por importe de 2.000.000 euros. La
Sociedad ha llevado a cabo, en el mes de agosto de 2023, el primer desembolso por importe de
400.000 euros

Ashbridge Transformational Secondaries Fund II (Pararell 1I), SCSP

A finales del afio 2022, se adquirié compromiso de inversién por importe de 5.000.000 ddlares.
La Sociedad ha llevado a cabo desembolsos por importe de 2.914.416 euros (3.125.672 ddlares)

Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A.

En diciembre de 2023, se adquiri6 compromiso de inversion por importe de 885.654 euros. La
Sociedad ha llevado a cabo, en el mes de diciembre, desembolsos por importe de 843.480 euros
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March Technology Growth SICAV-RAIF

En diciembre de 2023, se adquirié compromiso de inversidn por importe de 1.000.000 euros. La
Sociedad ha llevado a cabo, desembolsos por importe de 687.694 euros y 41.724 euros
correspondiente a coste ecualizador, gastos del vehiculo y mayor coste de adquisicion.

Coeficientes de inversion y diversificacion —
A continuacion, se exponen los coeficientes que afectan a la Sociedad a 31 de diciembre de 2024:

- La Ley 22/2014, en su articulo 13, establece que las entidades de capital riesgo deberan
mantener, como minimo, el 60% de su activo computable en acciones o participaciones en
el capital de las empresas que sean objeto de su actividad, asi como préstamos
participativos a las mismas, cuya rentabilidad esté ligada a los beneficios o pérdidas de la
empresa.

Dentro de este porcentaje, podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales de su activo
computable a préstamos participativos a empresas participadas. A 31 de diciembre de 2024
la Sociedad cumple este coeficiente.

- La Ley establece, en su articulo 16, que las sociedades de capital riesgo no podran invertir
mas del 25% de su activo computable en el momento de la inversidn en una misma
empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades,
entendiéndose por tal el definido en el articulo 42 del Cédigo de Comercio. Las inversiones
realizadas por la Sociedad cumplen con este coeficiente.

Informacién sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos
financieros

Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de precio y riesgo del tipo de interés), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestidn del riesgo global de la Sociedad se centra en
la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos
sobre su rentabilidad financiera.

La Direccion de la Sociedad identifica, evalla 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 tanto, 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 evolucién es seguida en
los comités de inversiones de la Sociedad. En este sentido, se considera que en los proximos
meses no haya variaciones significativas en los titulos que ostenta la Sociedad.

(III) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y en el valor razonable

No supone un riesgo para la Sociedad al no tener deuda financiera fuera del Grupo al que
pertenece.
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b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes al efectivo en instituciones financieras,
asi como de créditos concedidos y clientes, incluyendo cuentas a cobrar pendientes y
transacciones comprometidas.

En este sentido, se realiza un seguimiento de los créditos concedidos y de la situacion
financiera de dichas sociedades, procediendo al deterioro de créditos que se consideran no
recuperables. Esta situacion es monitorizada por la Direccion periédicamente.

c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores
negociables suficientes, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de
facilidades de crédito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado.

La Direccién de la Sociedad realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez
en funcion de los flujos de efectivo esperados y no prevé que pueda presentarse un riesgo
de liquidez en el futuro inmediato.

d) Estimacién del valor razonable
El valor razonable de los pasivos 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.

Informacidén sobre el periodo medio de pago a proveedores

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

2024 2023

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 61 67
Ratio de operaciones pagadas 59 63
Ratio de operaciones pendientes de
pago 71 83

Euros Euros
Total de pagos realizados 111.128 174.212
Total de pagos pendientes 23.514 47.594

Conforme a la Resolucidon del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se
han tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o
prestaciones de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de
3 de diciembre.
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Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta
Resolucion, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios,
incluidos en las partidas “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance de
situacion.

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

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2024 segln la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha
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 proveedores.

Patrimonio neto
Capital social

El capital social a 31 de diciembre de 2024 esta representado por 846.675 acciones nominativas
de 10 euros de valor nominal cada una, con idénticos derechos politicos y econdmicos totalmente
suscritas y desembolsadas.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 Timédn, 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 econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance,
al menos, el 20% del capital social.

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

A 31 de diciembre de 2024 esta reserva se encuentra totalmente constituida.

Otras variaciones de patrimonio neto

En el ejercicio la Sociedad ha recibido 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 “Activos financieros a valor
razonable con cambios en patrimonio neto” se imputan, netos de su efecto impositivo,
directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto - Ajustes por valoracién en
patrimonio neto - Activos financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto”, hasta
que el activo cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido,
se imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias. El importe asciende a 18.399.588 euros.
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Cuentas de orden

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

El compromiso pendiente de inversidn por la Sociedad a 31 de diciembre de 2024 es el siguiente:
en Qualitas Mutual Private Equity Program II, FCR asciende a 19.198 euros, en Arcano Ventures,
FCR a 60.000 ddlares (57.753 euros), en Tresmares Growth Fund II, SCR, SA a 497.558 euros,
en Tresmares Growth Fund III, SCR, SA a 498.022 euros, en Samaipata II Capital, FCR a 640.000
euros, en Tiera Capital S.C.A., SICAR- Co-Investment Opportunities VII Sub-Fund a 340.000
euros, en Magnum Capital IIT SCA SICAV-RAIF a 784.566 euros, en Actyus S.C.A SICAV RAIF -
Finted I Fund a 475.000 euros, en Q-Energy V FCR a 5.000.000 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 II (Pararell II), SCSP a 1.750.000
dolares (1.684.474 euros), en Telecom Opportunities F.C.R.E., S.A. a 42.174 euros , en March
Technology Growth SICAV-RAIF a 269.813 euros y en Tresmares Growth Fund IV, SCR,SA a
4.570.000 euros.

El patrimonio comprometido por la Sociedad corresponde al total comprometido en las inversiones
actuales.

Las plusvalias latentes (netas del efecto fiscal) recogen las plusvalias derivadas de la valoracién
de las inversiones de la Sociedad a fecha de referencia de los estados financieros corregidas por
el efecto fiscal de aplicacién.

Situacién fiscal

La Sociedad tributa en régimen de declaraciéon consolidada como sociedad dependiente siendo
Timon, S.A. la entidad dominante. Las sociedades que forman parte del grupo de consolidacion
fiscal registran el gasto por impuesto de acuerdo con su contribucidén a la cuota consolidada,
segun lo sefialado por la Resolucion del ICAC de fecha 9 de febrero de 2016.

Conciliacién entre el resultado contable y la base imponible fiscal -

Euros
31/12/24 31/12/23
Resultado contable del ejercicio 2.567.497 4.877.217
Impuesto sobre beneficios (20.176) (3.814)
2.547.321 4.873.403
Diferencias permanentes (2.691.383) (4.954.930)
Limitacidon 50% bases imponibles negativas 67.954 40.764
Compensacion de bases imponibles negativas (8.726) (13.880)
Base imponible (84.833) (54.644)

Las diferencias permanentes proceden, principalmente, de la exencién de dividendos contemplada
en el articulo 21 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.
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Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades -

Euros
31/12/2024 31/12/2023

Resultado contable antes de impuestos 2.547.321 4.873.403
Cuota al 25% 636.830 1.218.351
Impacto de diferencias permanentes (672.846) (1.238.733)
Limitacién 50% bases imponibles negativas 16.989 10.191
Compensacion de bases imponibles negativas (2.181) (3.470)

(21.208) (13.661)
Regularizacién IS 1.032 9.847
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades (20.176) (3.814)

La regularizacion del Impuesto sobre Sociedades recoge el efecto derivado del reparto efectuado
dentro del grupo consolidado fiscal de la liquidacidn definitiva presentada de dicho impuesto
correspondiente al ejercicio 2024.

La Sociedad registra en el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacién el crédito
generado en el ejercicio con el grupo fiscal por su base imponible.

A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad tiene bases imponibles negativas no registradas en el
balance de situacion por importe de 46.073.627 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 2.084.146 euros.

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

impuestos que le son de aplicacion. No se espera que se devenguen pasivos adicionales de
consideracién para la Sociedad como consecuencia de una futura y eventual inspeccién.

(13) Ingresos y gastos

Honorarios percibidos por la sociedad de auditoria -

En el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias se incluyen
12.178 euros mas I.V.A. en concepto de honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas
de la Sociedad (12.127 euros mas I.V.A. en el ejercicio 2023). Por otra parte, durante los
ejercicios 2024 y 2023 no existen honorarios por servicios prestados por el auditor de cuentas o
por una entidad vinculada al mismo por control distintos a los de auditoria.
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(14) Operaciones con empresas vinculadas

Las transacciones efectuadas por la Sociedad, al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, con
empresas del grupo y asociadas han sido las siguientes:

Euros
31/12/24 31/12/23
Ingresos
Dividendos 1.812.909 5.582.148
Beneficio procedentes de
participaciones a Ip 521.375 ———=
3.815.376 5.582.148
Gastos
Comisidn de gestion (60.000) (160.000)
Intereses devengados (221.245) (200.628)
(281.245) (360.628)

En el ejercicio la Sociedad ha satisfecho comisiones de gestién por importe de 60.000 euros
(160.000 euros en el ejercicio 2023).

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

Los saldos con empresas del grupo, asociadas y sociedades vinculadas al cierre de los ejercicios
2024 y 2023 son los siguientes:

Euros
31/12/24 31/12/23

Cuentas por cobrar
Crédito venta valores no cotizados ~ --—-- 342.029
Créditos por efecto impositivo 24.215 15.887
24.215 357.916

Cuentas por pagar
Préstamos a largo plazo 55.307 43.833
Acreedores por prestacién de servicios 15.000 40.000
70.307 83.833

Los créditos por venta de valores no cotizados corresponden al importe pendiente de pago por la
venta de participaciones de una sociedad vinculada (véase nota 6).
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(15)

(16)

Retribucion y otras prestaciones a los administradores

Las funciones de alta direccién 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 asimilados, no habiéndose
devengado retribuciones adicionales por ningln 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 Administracion.

Al cierre del ejercicio 2024 ni los miembros del Consejo de Administracién ni las personas
vinculadas a los mismos segun se define en la Ley de Sociedades de Capital han comunicado a
los demas miembros del Consejo de Administracién situaciéon alguna de conflicto, directo o
indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad.

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

Hechos posteriores

En el primer trimestre de 2025, la Sociedad ha recibido devoluciéon de aportaciones de March
Technology Growth SICAV-RAIF por importe de 90.348 euros. Asimismo, en enero de 2025, la
Sociedad ha realizado aportaciones a Samaipata II Capital, FCR por importe de 200.000 euros. A
su vez, en enero de 2025, ha realizado aportaciones a Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF por
importe de 272.168 euros.

En marzo de 2025, ha recibido devolucién de aportaciones de Tresmares Growth Fund II, S.C.R.,
S.A. y de Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. por importe de 1.460.123 euros y 1.462.585
euros respectivamente. A su vez, se ha recibido una distribucion de Q-Energy IV, F.C.R. por
importe de 834.857 euros como devolucién de aportaciones y de 368.730 euros como beneficio
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 2024 y la fecha de formulacidn de las presentes cuentas anuales, no han ocurrido
otros acontecimientos posteriores que pudieran tener un impacto significativo en las mismas.
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II.

III.

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

INFORME DE GESTION EJERCICIO 2024

Evolucion de los negocios

En marzo de 2024, se firmé compromiso de inversion con Tresmares Growth Fund IV, SCR,SA
por importe de 5.000.000 euros. En el ejercicio 2024, se han realizado desembolsos por importe
de 430.000 euros.

Se han realizado desembolsos en 2024 a los compromisos de inversién que la Sociedad adquirio
del afio 2023, en March Technology Growth SICAV-RAIF por importe de 37.658 euros

Se han realizado desembolsos en 2024 a los compromisos de inversion que la Sociedad adquirid
a finales del afio 2022, en Ashbridge Transformational Secondaries Fund II (Pararell II),
SCSP 462.839, en McWin Food Tech Fund I FCR 1.484.000 euros, en Actyus S.C.A SICAV
RAIF -Finted I Fund 225.000 euros, en Q-Energy V FCR 3.000.000 euros y en Neuberger
Berman Select Private Equity Fund I FCR 50.000 euros.

En el fondo Magnum Capital III SCA SICAV-RAI, compromiso adquirido en 2021, se han
realizado aportaciones de 1.308.481 euros.

En el ejercicio se ha recibido distribucion del fondo de capital riesgo Q-Energy IV FCR por
importe de 262.349 euros, y se ha seguido con las inversiones en Tresmares Growth Fund II,
SCR, SA y Tresmares Growth Fund III, SCR, SA,

Se ha continuado realizando aportaciones en: Arcano Ventures, FCR, , en Qualitas Mutual
Private Equity Program II, FCR, y en Samaipata II Capital, SCR.

Se han realizado aportaciones a lo largo del afio en estas Ultimas inversiones de capital desarrollo,
por importe total de 425.038 euros y se han recibido distribuciones por importe de 360.000 euros.

En el primer trimestre de 2025, se contindian realizando aportaciones por importe de 472.168
euros y se reciben distribuciones por importe de 90.348 euros.

En ejercicios anteriores se realizo la desinversidn de una parte de los activos de Q Energy Tenencia
y Gestion III, SCR, SA y en 2024 esta inversion ha generado cobros por importe de 1.481.092
euros. A su vez, en el ejercicio 2024 se realizd la desinversion de QEP Mutual Private Equity
Program I, FCR generando cobros por importe de 147.500 euros.

Riesgos e incertidumbre

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

Utilizacién de instrumentos financieros

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad no ha hecho uso de instrumentos financieros.

Evolucion previsible

Para el ejercicio 2025, la Sociedad continuard ampliando las inversiones a través de los
compromisos adquiridos, asi como en las oportunidades que surjan de nuevos vehiculos de capital
riesgo en el territorio espafiol.



Iv.

VI.

VII.

VIII.

IX.

Hechos posteriores

En el primer trimestre de 2025, la Sociedad ha recibido devoluciéon de aportaciones de March
Technology Growth SICAV-RAIF por importe de 90.348 euros. Asimismo, en enero de 2024, la
Sociedad ha realizado aportaciones a Samaipata II Capital, FCR por importe de 200.000 euros. A
su vez, en enero de 2024, ha realizado aportaciones a Magnum Capital III SCA SICAV-RAIF por
importe de 272.168 euros.

En marzo de 2025, ha recibido devolucidon de aportaciones de Tresmares Growth Fund II, S.C.R.,
S.A. y de Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. por importe de 1.460.123 euros y 1.462.585
euros respectivamente. A su vez, se ha recibido una distribucion de Q-Energy 1V, F.C.R. por
importe de 834.857 euros como devolucién de aportaciones y de 368.730 euros como beneficio
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 2024 y 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 ejercicio 2024, la Sociedad no ha realizado actividades de investigacién y desarrollo.

Operaciones con acciones propias

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad 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 medioambiental que pudieran ser
significativos en relacidén con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria de las Cuentas Anuales
respecto a la informacidn de cuestiones medioambientales.

Gestion del riesgo

En la Nota 8 de la Memoria, que forma parte de las cuentas anuales, se hace un analisis detallado
de la situacion al cierre y de la gestidn realizada durante el ejercicio 2024 de los diferentes tipos
de riesgos del Fondo.

Cumplimiento de coeficientes

En cuanto a los coeficientes marcados por la legislacidon especifica para los fondos de capital-
riesgo, a 31 de diciembre de 2024, QUALITAS VENTURE CAPITAL, S.A., S.C.R. cumple
satisfactoriamente los ratios y coeficientes de inversidon obligatorios, asi como los limites a la
concentracion de inversiones marcados por la regulacién vigente.

El articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, establece que las Entidades de Capital
Riesgo 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 pertenecientes 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 afios, 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 previo.
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