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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Tresmares Growth Fund ill, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Tresmares Growth Fund lll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
(en adelante, |a Sociedad), que comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2021, 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 situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién {(que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con fa 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 seccidon Responsabilidades del auditor en relacién 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 Espaiia 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 ia 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.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13,650, seccidn 83, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 962,
C.1.E.. B-79104469. Domicilio social; Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorrecciéon material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto,

y en la formacion de nuestra opinién sobre estas, y

no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

'Valoracién de las inversiones en empresas del grupo y asociadas

Descripcidn

Tal y como se describe en la Nota 1 de la memoria
adjunta, la Sociedad tiene por objeto principal la
toma de participaciones temporales en el capital
de empresas. Sus inversiones se componen,
fundamentalmente, de instrumentos de
patrimonio de empresas no cotizadas, que son
valorados, segun ha establecido la Sociedad,
tomando como referencia el valor razonable de las
transacciones recientes del propio valor, y si éstas
no se hubieran producido, tomando como
referencia el valor razonable determinado
mediante la aplicacién de modelos y técnicas de
valoracién generalmente admitidos.

En la medida en que la valoracién de dichas
inversiones en empresas del grupo y asociadas,
detalladas en ta Nota 7 de la memoria adjunta,
requiere la realizacion de estimaciones y juicios
significativos por parte de los administradores de
la Sociedad y que las inversiones en empresas del
grupo y asociadas suponen un importe muy
significativo de su activo al 31 de diciembre de
2021, hemos identificado la valoracion de las
inversiones en empresas del grupo y asociadas
como el aspecto mas relevante en nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria
Nuestros procedimientos de auditoria dirigidos a
dar respuesta a este aspecto mas relevante de
valoracién de las inversiones en empresas del grupo
y asociadas han incluido, entre otros,
procedimientos sustantivos aplicados a la totalidad
de la cartera de inversiones, consistentes, cuando
aplica, en el contraste del valor razonable tomado
como referencia por la Sociedad con el que se
obtiene de los modelos de valoracion aplicados,
gue estan basados en referencias de entidades
comparables.

En relacién con dichos modelos, hemos evaluado,
con la colaboracion de nuestros expertos internos
de valoracion, la razonabilidad de los multiplos
aplicados y de la informacién financiera en la que se
basan. Asimismo, hemos revisado la correccién
aritmética de los calculos realizados y se ha
contrastado la informacién financiera utilizada
como base en los modelos con la reflejada en las
cuentas anuales auditadas al 31 de diciembre de
2021 de dichas inversiones en empresas del grupo y
asociadas.

Por dltimo, hemos verificado si los desgloses de
informacidn en relacidn con las inversiones en
empresas del grupo y asociadas del Fondo incluidos
en la Nota 7 de la memoria de las cuentas anuales
adjunta, resultan adecuados en relacion a los
requeridos por la normativa contable aplicable.




Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, 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 gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
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 el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales abreviadas

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
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 preparacién 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 intencién de liquidar
la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

contiene nuestra opinién,



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

las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion més detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en las paginas siguientes es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.0O.A.C. n2 S0692
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Anexoe | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

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

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos 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 atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

o Evaluamos la presentacién 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 Socidedad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el

transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad, 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 piublicamente la cuestién.
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CLASE 8~

TRESMARES GROWTH FUND Iil, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, 5.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
ACTIVO PASIVO ¥ PATRIMONIC NETO Nota AtH22024 22020 )
JACT VO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE 323 24| 10.852.518,82
Elactiva y glros activoe Hauidas squivalsires Puriodificaciones - -
Pariodificacionas ¥ cusnias a bagar 3 10.743.19| 18.392.79)
inveralones Hnancisras a corto plamn - - Teudas con daf grupo y a sortey plasy - -
Instrumantos de paiimonio - - Dewddes & eovto plare [ 4.795.580,65| 10.834.126,07|
Préstames y crédiios 3 empresas . - Provisiones a corto plaro - .
Valotes represantativas da devds - - Diros paslves corrientes - .
Derivados - .
Ofros aclivos fnanciecos. - - [PASIVC NO CORRIENTE - -
an emp del grigpo ¥ a corta plaze - - Patiodificacionss . -
Daudttet - = Pasivos por Impusste difsrido - -
[Otras actives caorrlanbes - - Dandas con emprasas del grupo y saaclarss 3 largo plaze - -
Deudas a largo plao - -
JACTVO NO CORRIENTE 47.203.048,31| 21.630.596,78| Pravisicries a largo plazo - -
|Activoa por Impusesto diferide - - Otros pasivas no coriantes - "
Inversionss financlerss & lwgo plias - -
Instrumentos de pairimonio TOTAL PASIVO 4.815.223,.84) 10.853.518,62]

De sntidades nijete de capitsl rissgo - .

Do otras entidades - - [PATRIMONIO NETQ 321272523 11.268.753, 87|
Préstamos ¥ crbditos a smpresas - - [Fondos resmbalsablas IZE12.725,231 11.289.783 97|
Welores rapresentalivos do dauda B - Capital ﬁ
Darivedus L] 1.289,197 80| 1.289.197,90
Ciros aciivos finenclora - .

un smp dal grupa ¥ a largo plaze . -
Insirumenios de pairimonio E] A.756,18 3.796.18]

D antidadees objets o capital riesgo T - -

D= olran amtidades - - inatrumentos de capital propics - .
Présiamas ¥ cridilos a empretas - - Resultados de sjerdeios ameriores B {1.241.810, 29} .

Valores mgresentativos de dewda - - Oiras eporigcionss de sodoa L 34.421.583,89 11.2%8.600,00
Devhvados - - Rasuilado Jot sjercicio (1.6680.042,57) (1.241.810.21)
Otroa activos finenclarms - - Divi o cusata N .
fnmoviitzads materla . - Ofres i L i neto - -
Inm oviltzade intanglle - - |Ajustes par valorsclién an patrimanle neto - -
(Otros sotivos no comienies - - Activos firancieron a vakor razonable con camblog en ol - .
Operacionea de coberiura - .
Otros - -
ados - B
TOTAL ACTIVD 37.820.848.07) TUTAL PAEIVD Y PATRIMONIO RETO 37.428.049,07| 22,1 L.1]
ICUENTAS DE DRDEN
ICUENTAS DE RIESG0 Y COMPROMISO: - -
Aouples y garantias concadidos - -
Avales y garanties recibidos - .
Comprerizce de compra de vakorss
De emprasas objeto da capital rieagn - -
Do otras empranss - -
Compromizos da vama de valores
De emprasas uhjsio do copital lesgo - -
Do olran amprogag - -
Resto da derivades: . -
Compromisos con socisa o paricipes - -
Oitren rlasgos Y eomprosiscs - -
[OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 128.488.766,27 ‘llll.!:lllli;"
Palrimonic total comprometido [:] 75.804.836,52] 75.804 836,52
Patrimonio compromstien no exigida L] 40.080.258,51 63.293.242.44
Aciivos falidos - -
Pérdidas acaks & comperisar 1 2.901.862,74] 129181021
Plusvaliag (atentes (nstas ofecio imposiliva) T 9.559.818,46] -
Deterloro capital inkdo grpe - -
Oiras cunntas de onden - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN F2B.456.766, 27 140.339.BA917)

8o pr unica y a efectoa

Las Notes 1 a 12 desaritas an la Memoria adfunte forman parts integrants del batance of 31 de dicembre de 2021,




CLASE 82

003 . EUROS

TRESMARES GROWTH FUND Ill, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

EL3DED
{Euros)

TERMIN,

RE DE 2

20

006593836

Neta

Ejercicia
2021

EJercicio
2020 (4

Ingrasos financleros
[ntereses, dividendos y rendimfentos asimiados
Otros ingresos finangieras
Gastos financleros
I ¥ cangas
Dtros gastos financieros
Rusultados y vart: del valor ble de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
Resultados por enajenaciones (neto)
Instrumanios de patrimonlc
Veloras reprasentativos de deuda
Otras inverslones financieras
Variacién del valor razonable an instrumentos financieros
Deteriores y pardidas de vas fi '
Diferancias de cambio (netas)
Otrog resultades de explotacién
Comislones y atros ingresos parcibides
Da asssorarniento @ empresas obyjeta de capital riesgo
Otras comisiones e ingresos
Comisiones satisfachas
Comislén de gestion
Otras comislones y gastos
MARGEN BRUTO
Gastos de personal
Otros gastos de explotacién
Amortizaclén dal inmovilizade
Exceso de provisiones
RESULTADO DE EXPLOTACIO|
Deterloro y resultada por enaj
Daterioro de rasto de activos (neto)
Otros
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

dal inmovilizado

impuesto sobre beneficios
RESULTADD DEL EJERCICID

w @

10

225.015,63
225.015,63

Ezsa.m,m
(230.427.71)

{4.529.758,60)

{1.516,088,00)
{13.862.60)

{122.573,25}
(123.573,25)

(1..059-334.27)

{1.048.507,00
{10.827.27)

{1.544.170,68)

(1182.907,52

iﬂs.snas)

_{suoz.as)

(1.660.042,57)

{1.241.810,21)

{1.660.042,57)

[1.241.810,21)

{1.660.042 57)

{1.241.810,21)

{*)Sep , Unica y

nente, a efectos o

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memorla adjunta forman parte Infagrante de ka cuenta de pérdidas y gananclas

corraspondiante al ejercicks anual terminado 2l 31 da diciembra de 2021.
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CLASE 8.

TRESMARES GROWTH FUND lll, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
{Euros)

A) Estados de ingresos y gastos 7 idos correspondlentes a los ejerciclos terminados el 31 de dicismbre de 2021 y 2020:

Ejercicio Ejercicio
2021 2020 ()

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {1.660.042,57) {1.241.810,21)
Total Ingresos y g: imputados di en al patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Por valoracitn instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonabla con cambios en el patrimonio neto
Otros ingresos {gastos)
Efecto impositivo
Total fi iasala de pérdidas y gananclas
Por valoracion de insirumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio nelo - .
Otros ingresaos (gastos) - -
Efacto impositivo - -
Total de ing y gastos r Il {1.660.042,57) (1.241.810,21)

L I

(*) Se presenta, inica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 12 descritas en [a Memoria adjurta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimanio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre ds 2021.
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GLASE 87

TRESMARES GROWTH FUND IH, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS

INADOS EL 3 CIEMBRE D 2020
(Euros)
Ejercicla Efercicio
Nata 2024 2020 (4

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTVIDADES DE EXPLOTACION (7.698.237.55) $.611.708.61

Roesultado del ejarcicio antes de imj L { {1.660.842,57) (1.241.810,21)

Ajustes del resultado- 14.412,08 123.573,25
Amortizacion del inmovilizado B -
Variacién de provisionas - -
Correcciones valorativas por deterioro - _
Resultados por bajas y anaj tones de instry tos financieros - -

Ingresos financieros 7 {226.015,63) -

Gastos financleros [ 239.427,71 123.573,28

Variacion de valor ble an instr fi laros - -

Otros ingresos y gastos - -
‘Cambios en el capital corriente {6.050.173,82) 10.840.370,21

Deudores y otras cuentas a cabrar - -

Otros activos corrientes - -

Acreedores y olras cuentss a pagar 9 350,44 19.382,75

Otros pasivos corrientas B (6.050.524,36) 10.820.977,468

Otros achivos y pasives no catrientfes - .

Otros flujos de efectivo de las actividades de expl (2.433,149) {110.424,64)
Pagos de intereses [ (227.448,77) {110.296,24)
Cobros de dividendos 7 225,015,683 -

Cobros de intereses - -

Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficlos - -

Olros pagos (cobros) - {128,40]
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (15.573.347,53)] _ (21.630.508,78)
Pages por inversiones (15.573.347,53) (21.630.598,78)

Empresas del grupo y asocladas 7 {15.573.347 53} (21.830.598,78}

Inmavilizade intangible

inmovilizade matarial

Otrog activos financieros

Otros activos
'Cobros por desinversionas - P

Empresas del grupo y asociadas

Inmovilizado intangible -

Inmovllizado material

Otros actives financieros -

Otros activos. - -

FLUJOS DE EFEGTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 23.202.983,93 12.511.594,08

Cobrog y pagos por Instr tos de patril 12 ] 23.202.983,83 12.511.534,08

Cobiros y pagos por insir ntos de pasive i lero - -

Pages por dividendos y r i da otros instrn da patri i - -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - B

AUMENTO f DISMINUCION NETA BEL EFECTIVO D EQUIVALENTES {68.801,15) 482.703,91

Efectivo o equivalentes al comi del e 5 492.703,81 -

Efectivo o equival al final del ejercicio 3 424.102,76 482.703,81

MSap ta, tinlca y usiv Tte, 8 efectos comparatives.

Las Notas 1 a 12 dascritas en [a Memorig adjunts forman parte integrante del sstado de flujos de sfectivo
correspondients al ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2021.
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Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

1. Reseiia dela Sociedad

Tresmares Growth Fund Ill, Sociedad de Capital Riesgo, 5.A. (en adelants, la Sociedad) se constituys en Madrid
el 4 de febrero de 2020, La Sociedad se encuentra sujeta, principalmente, a io dispuesto en la Ley 2/2014, de 12
de noviembre, por la que se regutan las entidades de capital - rlesgo, otras entidades de inversién colectiva de
tipo cerrado y las socledades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Calectiva, que ha derogado Ia Ley 25/2005, de
24 de noviembre, reguladora de entidades de capital - riesgo y sus scciedades gestoras.

La Sociedad fue inscrita el 17 de abril de 2020 en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de
ta Comisién Naclonal del Mercado de Valores con ef nimero 316,

El objeto social de la Sociedad consiste en la toma de parlicipaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer
mercado de las Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del
resto de los pafses miembros de la OCDE {Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdémicos).

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras
formas de financiacién, en este dlimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen parte del
coeficiente obiigatorio de inversién, todo ello de conformidad con la normativa legal reguladora de las entidades
de capital-riesgo.

La direccion, administracidn y gestion de ia Sociedad estan encomendadas a Tresmares Private Equity, S.G.E.l.C.,
8.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora™), que figura ingcrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades
de Inversién de Tipo Cerrado de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el niimero 124 (véase Nota 9).

La Sociedad tiene encomendada la labor de entidad depositaria a Caceis Bank Spain, S.A.U.

La Socledad se ha constituido con una duracién indefinida y habiéndose Iniclado las opsraciones sociales en la
fecha de inscripcién en el Registro Administrative de Sociedades de Capital-Riesgo de ta Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

El periodo de inversitn consta de cuatro afios transcurrido desde la fecha de registro oficial de la Sociedad en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, sin perjuicio de que podré prorrogarse por un periodo adicional de
dos (2) periodos sucesivos de un (1) afio cada uno, uno a decision de los accionistas por mayoria cualificada y
otro a decision de la Sociedad Gestora..

Las acclones confieren a sus titulares la condicidn de accionistas y les atribuye un derecho de propiedad sobre el
patrimonio de fa Sociedad. Ninguna modificacidn del Contrato de Gestion conferira a los Accionistas derecho
alguno de separacion de la Sociedad salve las especificamente recogidas en la legislacian que le resulta de
aplicacion.
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La Sociedad Gestora, a su discrecion, siempre y cuando lo considere conforme al inferés de la Sociedad, podra
ofrecer oportunidades de coinversién a accionislas de la Sociedad ¢ a terceros. Las oportunidades de coinversidn
se asignarén de la forma que la Sociedad Gestora estime mas conveniente, siempre en el mejor interés de la
Sociedad.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones o contingencias
de naturaleze medicambiental que pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacién financiera
y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la prasente mernoria de las
cuentas anuales respecto a la Informacién de cuestiones medicambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversidn en el marco de su aclividad no
puedan llegar a ser significativos,

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales, que se han preparado a parfir de sus registros contables, se han formufado de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, que es el sstablecido en:

a) El Cédigo de Comercic y la restante legislacién mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y ofras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional de! Mercado de Valores y en
lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 ¥
sus adaptaciones sectoriales.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditorfa de
Guentas en desarrolio del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de apficacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables especfficas que
deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarollo y adaptacin, para las enfidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de
Sociedades Anonimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.
Por ofro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que
se modifican el Plan General de Contabilidad aprobada por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre;
el Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007,
de 16 de noviembre; las Normas para la Formuiacion de Cuentas Anuales Consolidadas a probadas por ef Real
Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las
entidades sin fines lucrativos aprobadas por et Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor
de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacién para fos ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando [o indicado en el parrafo anterior, el Consejo de Administracitn de la Sociedad ha formulado las
presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser ef marco nomative de
informacién financiera existente y de obligada aplicacién, aplicando determinadas modificaciones como
consecuencia de las Uitmas modificaciones introducidas en el Plan General de Contabilided por el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en el pamrafo anterior (véase apartado h) siguiente). En todo
caso, el Consejo de Administracion de la Sociedad estima que dichas modificaciones ne han tenido un impacto
significativo en el valor liquidativo de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021, ni en su patrimonio neto, total
activo o valor razonable de su carfera de inversiones a dicha fecha,
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b} 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 informacién financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, y en particular, con
los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto
¥ de la situacion financiera de la Socledad al 31 de diciembre de 2021 y de los resultados de sus operaciones
y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales, que han sido formuladas por & Consejo de Administracién de la Sociedad se someteran
a la aprobacién por la Junta General de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin modificacion
alguna. Por su parte, la aprobacién de las cuentas anuales del ejercicio 2020 fue acordada por la Junta General
de Accionistas celebrada el 25 de junio de 2021,

¢) Princlplos contables

En !a preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

d} Aspectos criticos de la valoraci6n y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por el Consejo de Administracién de |la Sociedad para a slaboracién
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utifizado estimaciones realizadas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, an su caso, a la evaluacion de
posibles pérdidas por deterioro de detemminados activos, al valor razonable de determinados instrumentos
financieros y a la determinacién del importe comespondiente, en su caso, & la comisién variable (de exito). A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de Ia mejor informacion disponible al cierre
del gjercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
{al alza o a = baja) en los préximos ejercicios, fo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estén sujetas a las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos
inherentes & ia inversion en empresas del grupo y asociadas (véase Nota 7), lo que puede provocar que =
valor fliquidativo de la accién fluctile tanto al alza como a la baja.

e) Agrupacién 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 faciiitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido ta informacién desagregada en ias
correspondientes notas de la memoria.

f) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicioc 2020 se presenta, Gnica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacién comespondiente al sjercicio 2021. La
Sociedad inicié su actividad el 17 de abril de 2020, por lo que la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 no refleja un afic completo de actividad.
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g} Correccitn de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn eror significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluides en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

h) Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el efercicio 2020.

Aspectos derivados de la entrada en vigor del Real Decreto 1/2021, de 12 de enero

Taly como se indica en el apartado a) anterior, a partir del 1 de enero del ejercicio 2021 resultan de aplicacién
los nuevos criterios de casificacion y valoracion de los instrumentos financieros previstos en el Real Decreto
1/2021, de 12 de enero y que suponen una modificacidn respecto los aplicados en ejercicios anteriores. Como
consecuencia de ello, en la formulacién de las presentes cuentas anuales el Consejo de Administracicn de la
Sociedad ha incluido las siguientes modificacionss, con respeclo a los criterios aplicados en ejercicios
anteriores:

Se ha modificado la denominacién de la categorfa de valoracion de activos financieros “Préstamos y
partidas a cobrar”, que pasa a denominarse “Activos financieros a coste amortizado”.

Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracion de activos financieros “Grupe, multigrupo
y asociadas”’, que pasa a denominarse “Activos financieros a coste”.

- Se ha madificado la denominacién de la categorfa de valoracion de activos financieros “Activos financieros
disponibles para la venta®, que pasa a dencminarse “Activos financieros a valor razonable con cambics en
el patrimonio neto”.

- Se ha modificado la denominacidn de la categoria de valoracién de activos financieros “Activos financiercs
mantenidos para negociar’, que pasa a denominarse "Activos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

- Los préstamos participativos, cuyos intereses tengan carécter contingente, bien porque se pacte un tipo de
interés fljo o variable condicionado al cumplimiento de un hite en la empresa prestataria (por ejemplo, la
obtencién de beneficios), o bien porque s& calculen exclusivamente por referencia a fa evolucion de la
actividad de la citada empresa, han pasado de incluirse, a efectos de su valoracién, en la categoria de
“Préstamos y partidas a cobrar”, a incluirse en la categoria de “Activos financieros a coste”.

Al tratarse las anteriores modificaciones, fundamentalmente, de cambios en la denominacion de las categorias
de valoracidn de activos financieros, no habiéndose producido modificaciones significativas en los criterios de
valoracion de los activos financieros incluidos en las mismas, tal y como se indica en el apartado a) anterior,
el Consejo de Administracion de la Sociedad estima que las anteriores modificaciones no han tenido un
impacto significativo en el valor liquidativo de la Sociedad al 31 de dicismbre de 2021, ni en su patrimonio neto,
total activo o valor razonabie de su cartera de inversiones a dicha fecha.

3. Normas de reqistro v valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2021 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecide en la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisidn Naciona! del Mercado de Valores y sus modificaciones:
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a) Inversiones en empresas delf grupo, multigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, en empresas del grupo, multigrupo y
asociadas y se incluyen, a efectos de su valoracidn, en la categoria de “Activos financieros a coste™,

Se consideran “entidades dependientes” o “empresas del grupo” aquellas sobre las que la Sociedad tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no Gnicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos polfticos de las entidades participadas o
adn, siendo inferior o nuio este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accionistas, se otorga a
la Sociedad dicho control. Se entiende por control el poder de gobemar las politicas financieras y operativas
de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o "empresas muitigrupo” los que, no siendo entidades dependientes, estan
confrolados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante
acuerdos contractuales en virtud de los cudles dos o mas entidades (*participes®) participan en entidades
{*multigrupc™), realizan operaciones o mantishen activos de forma tal que cualquier decision estratégica de
carécter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento undnime de todos los participes.

Las “empresas asociadas” son aquellas sobre las que fa Sociedad tiene capacidad para sjercer influencia
significativa, aungue no control o control conjunto. En este sentido, se entiende que existe influencia
significativa en la gestion de una empresa, cuando se cumplan los sigufentes requisitos:

La Sociedad participa en la empresa, y

- Setengael poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de la participada,
sin ilegar a tener el control.

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

- Representacion en el consejo de administracién u drgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

- Participacién en los procesos de fijacion de politicas;
Transaccicnes de importancia relativa con ia participada;
Intercambio de personal directivo; o

- Suministro de informacién técnica esencial.

Habituaimente, esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o supericr al 20%
de los derechos de voto de la entidad participada.

i. Clasificacitn de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y
asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que mantiene la Sociedad se clasifican dentro
del capituto “Inversiones en empresas det grupo y asociadas a largo plazo™. Estos activos se coresponden
integramente con “Instrumentos de patrimonio”, clasificacidn que incluye, en su caso, acciones o
participaciones cotizadas y no cotizadas. Las inversiones en f patrimonio de empresas del grupo, muitigrupo
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y asociadas pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio. Se entiende por inversiones
en capital - inicio aquellas participaciones en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicianalmente, también se consideran capital-inicio aqueilas inversiones correspondientes a entidades que,
teniendo mas de tres afios de existencia, no han obtenido resuitados positivos durante un periodo de dos afios
consecutives en los dltimos cince y dichos resutados hayan sido verificados por un experto independiente.
Esta dltima definicion no podra aplicarse transcurridos tres afios desde Ta inversion inicial en el valor. Al 31 de
diciembre de 2021, la Sociedad no tiene inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas
clasificadas como capitakinicio. Asimismo, estas inversiones se dividen entre:

* “De entidades objeto de capital riesga”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste en
la toma de participacionss temporales en el capital de empresas no financieras y da naturaleza no
inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de
Bolsas de valores o en cualquier otre mercado regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto
de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos {OCDE).
Asimismo, se inciuyen las entidades extranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un
Estado miembra de la Organizacidn para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicas {OCDE) y que,
cualquiera que sea su denominacion o estatyte, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte
aplicable, las actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo.

= “De ofras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas ¥
no cotizadas, pariicipaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de
patrimonio.

ii. Valoracion de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupe y asociadas que mantiene la Sociedad al 31 de diciembre
de 2021 se incluyen a efectos de su valoracién en la categorfa “Activos financieros a coste” y se valoran
inicialmente a su coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccion que les sean atribuibles. En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que
otorgan control sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u ofros
profesionales relacionados con la adquisicién de la inversién se imputan directamente a la cuenta de pérdidas
¥ ganancias. Asimismo, forma parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
suseripcion 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 serd
calculado como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en Ia
estimacién del deterioro de esta clase de activos se toma en consideracion el valor razonable de la inversion.

Su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia
mutua entre partes inferesadas y debidamente informadas. En caso de ausencia de transaccién, el valor
razonable de los inversores serd determinado mediante ia aplicacion de otros modelos y técnicas de valoracién
generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y téenicas de valoracién a utilizar se incluyen;

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

Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
Modelos generaimente utilizados para valorar opciones.
Los modelos y técnicas de valoracién empleados deberdn ser aprobados por el Grgano de administracién de

la Sociedad Gestora o sociedad de capital riesgo, en su case, y deberan estar debidamente documentados.
Asimismo, maximizaran el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes en el
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maercado considerarfan al fijar el precio, limitando en todo lo posible sl empleo de consideraciones subjetivas
y de datos no observables o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el valor
razonable de eslas inversiones, deberd tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de cardcter contingente
que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital riesgo, desde el mismo
momento en que se originen ¢ se tenga conocimiento de ellos y, en especial, los siguientes:

Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectades que conduzcan a
una disminucion o apreciacion permanente del valor.

La aparicion de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la necesidad
de obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o en empresas del
Grupo.

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

~  Ofros hechos o circunsiancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a (a fecha en que se realizd la inversién y que determinen fehacientemente una valoracion
inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primera de este punto.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracion que se utilicen de
manera periddica, empieando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los
precios basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permita determinar el valor razonable de la
inversién con fishilidad o que dicho modelo asi Io establezca, el valor razonable se determina utifizando el
criterio de pairimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a las inversiones en el patrimenio nete de
la entidad (o del grupo consclidade), corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de
impuestos, existentes en el momento de 1a valoracién.

En relacidn a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

- Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo consolidable, que
s6lo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas con periodicidad anual y
se encuentren verificadas por experto independiente 0, en caso de inmuebles, mediante tasacidn de una
socledad de tasacidn independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafia, y siemprs que
subsistan en el momenio de la valoracion.

Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada,
0 su grupe consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que solo podran considerarse
como tales cuando, formanda parte del precio de la transaccion, hayan sido identfficadas y calculadas en
&l momento de la adquisicién y subsistan en el de la valoracién posterior y siempre que no se puedan
albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cabrados, ia devolucidn de aporiaciones por reduccion de capital social v otras
distribuciones a acclonistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes de suscripcion
0 la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna formula valorativa de
general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el capital de sociedades no
cotizadas, en el momento en que se declare el comespondiente derecho o se hagan efectivas dichas
operaciones.
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También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Gltimo ejercicio
celmado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el
valor tedrice contable.

Las plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacion del coste de la inversion con
su valor razonable, se registran en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de las cuentas de

orden.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, sus reversiones se contabllizaran como un gasto o
un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de |z 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 en libros de la inversin que estaria en la fecha
de reversi6n si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Para el caso de las inversiones en empresas del Grupo, muttigrupo 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 certificando que se estd cumpliendo con el plan de negocio de la empresa, las
comecclones valorativas por deterioro, en su caso, se registrarén en el epigrafe “Deterioro capital inicio grupo”
de las cuentas de orden.

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, |a totalidad de las inversiones de la Socledad objeto de su actividad estaban
clasificadas como inversiones en empresas del grupo y asociadas a iargo plazo habiéndose aplicado por lo
tanto lo establecido en este apartado para la valoracion de las mismas a la fecha de cierre de gjercicio.

i, Técnicas de valoracion

En aquellos instrumentos financieros para los que el Consejo de Administracion de la Sociedad estime un valor
razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres

niveles:

a) Nivel 1: estimacicnes que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de vatoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados acfivos para instrumentos similares i
otras metodologias de valoracién en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirestamente.

c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarqula de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de |a valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influsncia decisiva sobre el resultado de la estimacion. En la evaluacién de la
importancia de una variable concreta para la estimacion se tendran en cuenta las condiciones espacificas del
activo o pasivo que se valora.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros para los que el Gonsejo de Administracion de la Sociedad
esfima un valor razonable, que en su totalidad se corresponden con inversiones en empresas del arupo,
multigrupo y asociadas, en el Nivel 2 (en el caso de inversiones cuyo valor razonable es estimado tomando
como referencia el valor razonable de las transacciones recientes del propio valor) o en et Nivel 3 (en et caso
de inversiones cuyo valor razonable es estimado mediante la aplicacién de modelos y técnicas de valoracicn
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generalmente admitidos), no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre fos distintos
niveles.

Las técnicas de valoracion aplicadas por el Consejo de Administracion de la Sociedad en la estimacion dei
valor razonable estos instrumentos financieros se describen en la Nota 7.

b) Resto de activos financleros y pasivos financleros.
i. Resfo de activos financieros

Ei resto de activos financieros se desglosan, a efectos de presentacion y valoracién, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Efecfivo y ofros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas comientes
bancarias, los depbsitos a la vista o las adquisiciones temporales de activos con vencimiento no superior
a tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica
de gestién normal de la tesoreria de la Sociedad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros a coste amortizado”

Deudores: recage, en su caso, el tofal de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualguier
concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Pdblicas. Asimismo, incluye, en su caso, los desembolsos exigidos a los accionistas,
desde la fecha en que sean exigidos por la Sociedad y hasta el momento en que dichos desembolsos
se hagan efectivos. Se clasifican a efectos de su valoracion, como “Activos financieros a coste
amortizado”

Los “Activos financieros a coste amortizade™, se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccion directamente afribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podrén valorar a
su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculade en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro, asi come su reversién, se reconocen, en su caso, come un gasto o un
ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
{neto} — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién en los sigulentes epigrafes del balance:

Acreadores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios, en
cancreto por la comision de gestion que paga la Sociedad a su Sociedad Gestora, o por cualquier
otra prestacién de servicios, o los importes pendientes de pago en la adquisicién de valores u ofras
deudas con Administraciones Publicas distintas al Impuesto sobre Sociedades.

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos
conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos participativos, asf como préstamos y
cr&ditos de entidades de crédito. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos
a la entidad sobre participaciones en el patrimonio de ofras entidades.
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Estos pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasives financieros a coste
amortizado”.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ef tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condiclonado por la forma en que se
lraspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los actives que se transfieren:

1. Bi los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pasto de recompra por su valor razonable en fa
fecha de la recompra -, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacicn recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenide menos cualquier pasivo asumido, y el vator en libros del activo financiero, determinara la
ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma parte, en su caso, def resuttade del
ejercicio en que ésta se produce.

Se dan de baja fos activos en los que concurra un deterioro notario € irecuperable después de su inversion
con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de !la Cartera de Inversiones
Financieras (neto)— Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferide, el activo financierc se daréd de baja cuando no se hubiese retenido el control det mismo,
situacion que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, solo se dan de baja del balance
cuande expiran 0 se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de dichos activos
financieros, siendo necesario que se hayan transferido ds manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

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

Contabllizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacitn, mientras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones en el mercado de divisas se
contabilizan el dia de liquidacién. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre !a contratacién y la

liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado sigulente. Las compras se adeudan en el
correspendiente eplgrafe del activo del balance y el resultado de las operaciones de venta se registra en el
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epigrafe "Resuitados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) —
Resuitados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificandose en el eplgrafe que
corresponda seguin la naturaleza del activo vendido. En el momento en que las Inversiones se hayan dado de
baja del activo del balance por considerarse imecuperables, se traspasan al epigrafe “Activos fallidos” de las
cuentas de orden los importes correspondientes a las mismas.

fi. Compromisos de compras y ventas de valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el mementa de la contratacién y
hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos de compra de valores” o “*Compromisos de
venta de valores” de las cuentas de orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastes e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el epigrafe
del balance que corresponda, seguin su naturaleza.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, |a Sociedad no ha registrado importe alguno por este concepto.
Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonie propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe "Capital — Escriturado” del balance, reconociéndose también una cuenta correctora con la parte
de este capital pendiente de desembolso no exigido a los accionistas. En el epigrafe "Patrimonio total
comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes comprometides por parte de los accionistas
de la Sociedad mediante la firma del correspondiente Acuerde de Suscripcion. Asimismo, los importes
comprometidos y no exigidos se recogen, en su caso, en el epigrafe "Patrimonic comprometido no exigide” de
las cuentas de orden (véase Nota 8).

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los caplftulos “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” ¥
“(astos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente,
en funcién de su perlodo de devenge, por aplicacion del método de interés efectivo y los ingresos por
dividendos cuando se declare el derecho a recibirios. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a
la tasa de rendimiento hasta la proxima revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés
efectivo. Los importes corespondientes a intereses devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no
se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el activo correspondients cuando se cobre.

ii. Comisiones satisfechas y conceptos asimilados
Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestién necesarios para el desenvolvimiento de la

Sociedad se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones
safisfechas” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

H
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Las comisiones de gestién abonadas, en su caso, por la Sociedad a su Sociedad Gestora, se calculan de
acuerdo con lo indicado en la Nota 9 de esta Memoria,

iil. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras

Las correcciones valorativas por deterioro en inversiones en empresas del grupo, multigrupe y asociadas ¥, en
Su caso, su reversion, se confabilizardn como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
"Resultados y variacién del valor razenable de la Cartera de Inversicnes Financleras (neto) — Deterioros v
pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado a.ii).

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd canstituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, atras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no
teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el recanocimiento y la
cancelacion de los pasivos y aclivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, confable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan fugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.

En cada ciemre se evallan los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrades en balance y éstos son objeto de reconccimiento en la medida en que pase a ser probable su
recuperacion con beneficios fiscales futuros. No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha
degidido no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no poder estimar de forma
razonable el momento de su recuperacién, ne siendo, en ningdn caso, su efecto significativo con respecto a
estas cuentas anuales. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta
“Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconacen sismpre; por el contrario, los activos por impuesto
diferido s6lo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales fuiuras que permitan fa aplicacién de
estos activos. La cuantificacién de dichos actives y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen
esperados en &l moments de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran
los correspondientes ajustes de valoracién, Dadas las exenciones y deducciones a fos que se encuentra
acogida la Sociedad, en ningdn caso sus activos fiscales serfan significativos.

Las cuentas anuales correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de dicismbre de 2021 y 2020
no incluyen impoite alguno en concepto de provisidn para el Impuesto sobre Sociedades como consecuencia
de no haber obtenido bases imponibles positivas en dichos ejercicios (véase Nota 10).

12
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Régimen aplicado-

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencion parcial por las rentas positivas que se obtengan en la fransmisién de acciones y parficipaciones
de entidades objetc de capital riesgo, segin el afic de transmisién computado desde el momento de la
adquisicion, en caso de gue no se cumplan los requisitos establecides en el articulo 21 de la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. Dicha exencidn serd del 99% desde el inicio del
segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afo y a partir def decimoquinto no se aplicara
exencion, saivo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el caso de gue la entidad
participada acceda a cotizacién en un mercade de valores regulade en Direcliva 2004/38/CEE del
Parlamento Europec y del Consejo de 21 de abrit de 2004, la aplicacién de la exencion quedara
condicionada a que Ia Sociedad proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada
en un plazo no superior & fres afios, contados desde la fecha en que se hublera producide la admisién a
cotizacién de esta Gitima.

2. Exencion por doble imposicién de los dividendos internos o, en su caso, exencion para evitar la doble
imposicion internacionat sobre dividendos de fuente extranjera, de acuerdo a lo previsto en el articulo 21
de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, de las participaciones en
beneficios percibidos de las sociedades que la Sociedad promueva o fomente, cualquiera que sea el
porcentaje de participacion y el tempo de tenencia de las acciones o participaciones, con la excepcién de
l2s eocledades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, la Sociedad se encuentra sujeta a tributacién al tipo general
del 25% del Impuesto sobre Sociedadss.

Adicionaimente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades eliminé la limitacion
temporal para [a aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un milén de euros.
Adicionalmente, ¢l Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en e! ambito
tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
gstablece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 20186, los
confribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros (durante los
12 meses anteriores a la fecha en que s inicie el periodo impaositivo), aplicaran los siguientes limites:

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

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

Asimismo, &l articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece
que las pérdidas por deteriore del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado
intangible (incluide ¢l fondo de comercio), de los valores representativos de la participacién en el capital o en
los fondos propics de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracién de gastos
fiscalmente deducibles.

De acuerdo con la modificacién de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades,
Infroducida por el articulo 61 de la Ley 22/2021, de 28 de diciembre, de Presupuestos Generales dsl Estado
para ef afio 2022 (con efectos para los perfodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2022, y
con vigencia indefinida), en el caso de contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos
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de 20 millones de eurcs durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el perfodo impositive o
que tributen en el régimen de consolidacion fiscal regulado en el Capitulo Vi del Titulo VIl de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, con independencia de su importe neto de la cifra de negocios, la cucta liquida no
podra ser inferior al resultado de aplicar el 15% a la base impanible, minorada ¢ incrementada, en su caso y
segun corresponda, por las cantidades derivadas del articulo 105 de la mencionada Ley del Impuasto sobre
Sociedades, y minorada en la Reserva por Inversiones regulada en el articulo 27 de la Ley 19/1994, de 6 de
julio, de madificacién del Régimen Econdmico y Fiscal de Canarias. Dicha cuota tendra el carécter de cucta
liquida minima. Esta modificacién no sera de aplicacién a los contribuyentes que fributen a los tipos de
gravamen previstos en los apartados 3, 4 y 5 del articulo 29 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades ni a las
entidades de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se reguian las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversién en el Mercado Inmobiliario.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos y ransacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en moneda extranjera,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipes
de cambio de contado de la fecha de ia fransaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de tesoreria, valores representativos de deuda, préstamos
participativos y ofras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada o determinable de
unidades monetarias, asi como los débftos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros, por su
importe neto, en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neta) - Diferencias de Cambio {netas)", de la cuenta de pérdidas y ganancias. Para =l resto de
parlidas monetarias que hayan sido clasificadas como activos financieros disponibles para la venta, la
determinacion de las diferencias de cambio producidas por [a variacién dsl tipo de cambio se realizars como
si dichos activos se valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de
cambic seran las resullantes de las variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de las
variaciones en los tipos de cambio, independientemente de su valor razonable. Las diferencias de cambio asi
calculadas s reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que los otros cambios en el importe
en libros de estos activos financieros se reconocen directamente en ef patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de cambio se calculan
apiicando el tipo de cambio de la fecha de valoracion, imputandose las diferencias de cambilo a patimonio o a
la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera ansloga a las variaciones del valor razonable del activo en
cuestion.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicande el tipo de cambio de ia fecha de la
transaccian, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracion, a los efectos de determinar la correccion
valorativa en su caso. Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo, muitigrupo y asociadas, las
diferencias de camblo que surjan en las fechas de valoracidn se reconocen en cuantas de orden conjuntamente
con las plusvalias de cartera.

Provisiones y activos y pasivos contingentes
En caso de que existan, las provisiones se comesponden con obligaciones, expresas o tacifas, claramente
especificadas en cuanto a su naturaleza, de las que, al 31 de diciembre de 2021, no es posible determinar su

importe o la fecha en la que se produciran. Los excesos de provision asociados a este tipo de obligaciones se
registran en el epigrafe “Exceso de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los activos contingentes son activos posibles, surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada y deberé confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estén fuera del control
de la Sociedad. Los activos contingentes no se reconocen en el balance, ni en la cuenta de pérdidas y
ganancias, pero se informan en caso de existir en la memoria siempre y cuando sea probable e aumento de
recursos que incorporen beneficios econdmicos por esta causa.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esla condicionada a que ocurran, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Socledad. Incluyen también las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine una
disminucion de recursos gue incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificade con
la suficiente fiabilidad.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 no existia en curso ningun procedimiento judicial ni reclamacién contra
la Sociedad.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquelios vinculados al ciclo normal de explotacién que, con cardcter general,
se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacisn o reslizacion se espera
que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenidos
para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plaza de liquidacién sea superior af afio v el
efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estes requisitos se califican como
no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vincuiados at ciclo normal de explotacién, los pasivos financiercs
mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financleros cuyo plazo de liquidacién sea superior
al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincion se producira en el corto plazo. En caso
contrario, se clasifican como no comientes.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada a su
vez en dos estados: el estade de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio

neto. A continuacién se explican las principales caracteristicas de la informacion cantenida en ambas partes
del estado:

Estado de ingresos vy gastos reconiocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquelles registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con fo dispuesto en la normativa vigente, directamente en ¢l patrimonio neto.
Por tanto, en este estado se presenta, en su caso;

a) Elresultado de ja cuenta de pérdidas y ganancias.

b} Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las nommas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la Sociedad.
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¢) Las transferencias reajizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas de
vateracién adoptadas.

d) Elefecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y c) anteriores.

e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado fotal de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonic neto se presentan todos los movimiertos habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios contables y en
cofrecciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién det valor en libros al comienzo yal
final del ejercicio de todas las parfidas que forman ef patrimonio neto, agrupando los movimientes habidos en
funcitn de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
&l estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormante indicadas.

b) Operaciones con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivades de los aumentos ¥
reducciones de capital y el reparto de dividendos realizados durante el ejercicio.

¢} Oftras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier oiro
incremento o disminucién del patrimonio neto.

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

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

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades de capitalriesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacisn,

Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicidn por otros medios de activos a
fargo piazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafo y compesicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de expiotacion.

A efectos de fa elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerade como *Efectivo o equivalentes®
aguellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y, con bajo riesgo a cambias en su valor. De esta manera,
la Socledad considera efectivo los saldos en depdsitos a la vista y, en su caso, los depdsitos que en el
momento de su adquisicidn tuvieran un vencimiento inferior a 3 meses mantenidos en entidades de crédito
registrados en el epigrafe “Efectivo y otros activos equivalentes” del activo del balance (véase Nota 5).
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4. Aplicacién de resultados e Informaclén relativa al Consejo de Administracién

a} Aplicacion de resultados

La propuesta de apiicacién del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2021 que el Conssjo de
Administracién de la Sociedad propondré para su aprobacion, junto con fa aplicacién de resultados del ejercicio
2020 aprobads, es la siguiente:

Euros
2021 2020
Pérdidas del ejercicio (1.660.042,57) (1.241.810,21)
Aplicacidn:
A resultados de gjercicios anteriores (1.660.042,57) (1.241.810,21)
{1.660.042,57) {1.241.810,21)

b) Informacion relativa al Consejo de Administracién
Retribuciones y otras prestaciones a los miembros del Consejo de Administracién

Durante el ejercicic 2021, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de sueldos, dietas
y ctras remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracidn.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad no tenla concedidos préstamas ni anticipos o garantias de
ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros del Consejo de Administracién compromise alguno en
materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los miembros dei Consejo
de Administracién

Al cierre del ejercicio 2021 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han comunicado
situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener con el interés de la Sociedad.

5. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2021 2020

Tesoreria:
Cuentas a 1a vista 424.102,76 492.703,91

424.102,76 492.703,91
Moneda:
En euros 424.102,76 492.703,91

424,102,76 492.703,91
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8. __Deudas a corto plazo

Con fecha 24 de junio de 2020, fa Scciedad suscribié un contrato marco con Banca March, S.A. para poder
disponer de diversos préstamos. A 31 de diciembre de 2021 el importe méaximo disponible de estos préstamos,
con vencimiento a 6 meses y que se renuevan tcitamente (la dltima renovacién en enero de 2022) era de
5.420.969,42 euros y se enconfraba dispuesto en 2.385.226,55 euros (5.420.977,46 euros a 31 de diciembre de
2020). Adicionalmente, con fecha 16 de julio de 2020, la Sociedad suscribié un préstamo con Banco Santander,
S.A. A 31 de diciembre de 2021 el importe maxima del préstamo, con vencimiento a 6 meses y renovado por
titima vez el 26 de enero de 2022, era de 5.420.969,42 euros y se encontraba dispuesto en 2,385.226,55 euros
{5.400.000,00 euros a 31 de dicismbre de 2020).

Los intersses, asi como las comisiones devengadas por dichos préstamos han ascendide conjuntamente a
232.992,36 euros (123.444,85 eurcs en el gjercicio 2020) que se encuentran registrados en el epigrafe "Gastos
financieros — Intereses y cargas asimiladas” de la cuerta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre da 2021,
se incluian 25.127,55 eures (13.148,61 euros a 31 de diciembre de 2020) por intereses pendientes de pago, netos
de los saldos pagados por anticipado y que se devengan durante la vida del préstamo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad presentaba un fondo de maniobra negativo por importe de
4.391.221,08 euros (10.360.814,91 euros a 31 de diciembre de 2020). No obstante, la Sociedad cuenta con
prestaciones accesorias pendientes de desembolso aparejadas a las acciones que deberén ser desembolsadas
par parte de los accionistas a solicitud del Consejo de Administracién, en un plazo no superior a 15 dias.

7. Inversiones en empresas del grupo v asociadas a largo plazo

La composicién de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020 atendiendo a su naturaleza,
meneda de contratacion y admision a cotizacion en Bolsa de los valores, es la siguiente:

Euros
2021 2020
Naturaleza:
Entidades del Grupo-
Instrumentos de patrimonio 37.203.946,31| 21.630.598,78
37.203.946,31| 21.630.598,78
Por moneda:
En euros 37.203.946,31 | 21.630.598,78
En moneda extranjera - -
37.203.946,31, 21.630.598,78
Por cotizacioa:
Cotizados - -
No cotizados 37.203.946,31| 21.630.598,78
37.203.946,31| 21.630.598.,78

A continuacidn, se muestra para cada una de las inversicnes que componen este epigrafe un detalle 2 31 de
diciembre de 2021 y 2020 de su coste de adquisicidn y su valor razonable, asi como otra informacién:
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Ejercigio 2021
Euros
Coste de Deterioro " . Dividendos

Entidad Addquisicion | acumulado | Y2lor Razonable (*) | Plusvalias (**) | o ipidog (o
Formas y Envases, S.A. 10.615.315,38 . 15.121.568,04 4.506.252,16 :
esPublico Servicios Para la
e 10.841.862,30 : 14.807.058,08 3.065.195.78 225.015,63
Valorhold S.I. 173.420,60 = 173.420,60 ;
Grupo Avicola Rujamar, S.L. | 4.770.373.21 - 4770373.21 ] :
Global Esmima, S.L.. 3.643.428,00 z 4.612.414,18 968.986,18 :
{Nozama)
Arneplant, S.L. 6.475.501,00 : 6.784.518,21 300.017.21
g g"’“"h Co-Invest Sexta, 684.045,32 ; 716.688,63 12.643,31

37.203.946.31 - 46.986,040,95 9.782.094,64 235.015,63

("} Al 31 de diciembre de 2021 la valeracién de fas participaciones ha sido determinada por los Administradores de la Sociedad, aplicando
muitiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA), en el que se consideran determinados ajustes. En el
caso de Valorhold, 8.L. y Grupo Avicola Rujamar, S.L. han considerado que ! coste de adquisicién es su mejor estimacion del valor de las
participaciones, considerando también su reciente adquisicion.

{*™) Seregistran netas de su efecto impositivo en el epigrafe “Plusvalias latentes {netas efecto impositivo)” del balance.

("™*) Se regisiran en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses dividendos y rendimientos asimilados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Ejercicio 2020
Euros
Entidad A§§§§§ifi%n a]z::;r.jl%oo Valor Razonable (*) | Plusvalfas ];L‘l’,i‘iigﬁfss
Formas y Envases, S.A. 10,788.736,48 - 10.788.736,48 . _
fd";’f};‘;‘j,[_f;;:“g’jfﬂ’a 1 10.841.862,30 . 10.841.862,30 . X
21.630.598,78 - 21.630.598,78 - .

("} Al 31 de diciembre de 2020 los Administradores de la Sociedad consideraron que el coste de adquisicion era su mejor estimacién del valor

de las participacionas dada su reciente adguisicion.
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A continuacion, se presenta el movimiento habido durante el gjercicio 2021 en dicha partida del balance de

situacion adjunto:
Euros
Adquisiciones | Intereses o
. Saldos a Distribucidn/ Saldos a
Entidad 31122020 | ylo devengados | I o mbolsos | 31/12/2021
uscripciones 2021

Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo —
Formaspack (Formas y Envases, 8.A.) | 10.788.736,48 - {173.420,60) | 10.615.315,88
esPublico (esPublico Servicios Para la
Administracion, S.A.) 10.841.862,30 - - 10.841.862,30
Valerhold, S.L. - 173.420,60 - 173.420,60
Grupo Avicola Rujamar, S.L, B 4.770.373,21 - - 4.770.373,21
Global Esmima, S.L. (Nozama) - 3.643.428,00 - 3.643.428,00
Ameplant, S.L. 6.475.501,00 - 6.475.501,00
Q Growth Co-Invest Sexta, S.C. . 684.045,32 - - 684,045,32

21,630.598,78  15.746.768,13 - (173.420,60) | 37.203.946,31

A continuacién, se presenta el movimiento habido durante el ejercicio 2020 en dicha partida del balance de

situacién adjunto:

Euros
Entidad Adqu;s;t;::ones Intereses Distribucién/ Saldos a
Suscripeiones devengados 2020 | Desembolsos 31/12/2020
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo —
Formas y Envases, S.A. 10.788.736,48 - 10.788.736,48
gsiubhco Servicios Para la Administracién, 10.841.862,30 : 10.841.862,30
21.630.598,78 - - 21.630.598,78

Los movimientos producidos se corresponden con las operaciones realizadas durante los efercicios 2021 y 2020
que se detallan en las descripciones de las respectivas inversiones financieras mantenidas por la Sociedad.
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A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas al 31 de diciembre de

2021
Euros
Resto de
Porcentaje L D Resultado del
Entidad Auditor de P“‘;‘I‘;gm" Capital Pa‘ﬁ‘;‘;““’ Ejercicio
Participacidén

Formas y Envases, S.A, | 725t SYU | y735% | 11163.527,00] 203.282,00] 5.05423000| 590601500
esPublico Servicios Ernst & Youn
Para la Adrministracién, SL & 4,09% 13.425.998,00 | 901.962,00|(1.696.113,00) | 14.220.149,00
SA. -
Valorhold, S.L. ™* 17,35% 999.600,00( 338.240,00|  661.360,00 -
g:gf; ;:";"El‘“ Deloitte, S.L. 10,80% 11.103.015,00| 243.931,00| 12.288.710,00 | (1.429.626,00)
g}g‘r‘m Eagm‘m’ S | Emst g‘;" oUNg | 1627% | 22.396.772,00 | 223.994,00| 22.175362,00|  (2.584,00)
Ameplant, SL. o= g‘:mmg’ 12,31% 12.127.322,00|  50.730,00| 7.809.911,00] 4.266.681,00
(s)er::?gC&Imﬂ *) 1227% 2.646.471,71] 2.733.505,64|  (69.047,35)|  (17.980,58)

(") Datos obtenidos de los estades financieros no auditadas de la sociedad del ejercicio 2021. En ef caso de Q Growth Co-Invest Saxta, S.C.
son objeto de revision a los efectos de la emision def informe de auditorfa de estas cuentas anuaies.

A continuacién, se muastra una breve descripcién de las inversiones financieras mantenidas por la Sociedad:

Formas y Envases, S.A.

Formas y Envases, S.A. {en adelante, Formaspack) es una compafila con domicific en Reocin {Cantabria) y
dedicada a la fabricacidn y comercializacion de bandejas y lminas utilizando materiales reciclados para la
industria alimentaria. Con fecha 23 de junic de 2020 |la Sociedad adquirio una participacion en el capital social de
Formaspack, correspondiente en su tolalidad con acciones de clase A2 (que fundamentalmente le otorgan
derechos econdémicos adicionales en caso de venta bajo determinados supuestos), mediante una compraventa
de acciones suscrita por la Sociedad de forma conjunta con Tresmares Growth Fund VN, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A. El 22 de julic de 2021, |a Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad aprobd una
reduccién del capital social por importe de 13.078 euros, representativo de 2.176 acciones mediante la
amoriizacién de acciones propias.

Con fecha 12 de noviembre de 2021 se produjo la escisién parcial de Formaspack en beneficio de Ia socledad de
nueva creacion Valorhold, S.L. (véase posteriormente). El valor de los elementos patrimoniales escindidos fue de
999.600,00 euros y las participaciones fueron distribuidas de forma proporcional a los accionistas de Formaspack,
de manera que la Sociedad ha recibido el 17,35% de las participaciones de Valorhold por un Importe de 173.420,60
euros, cuya confrapariida ha sido registrada minorando el coste de adquisicion de Formaspack.
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Tras dichas operaciones el porcentaje de participacion en la sociedad a 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

. % de Total
Entidad Participacion | Acciones
Tresmares Growth Fued I, S.C.R., S.A. 22,65% 7.662
Tresmares Growth Fund 111, S.CR., S.A. 17,35% 5.868
40,00% 13.530

La Sociedad y Tresmares Growih Fund il, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Formaspack y al resto de sus accionistas, agregando
una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2021 del 40,00%.

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de accionistas suscrito
entre las sociedades y el resto de los accionistas de Formaspack, la Sociedad tiene capacidad para ejercer
influencia significativa en la misma, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe
correspondiente a empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecto de [as acciones de las que fa Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2021 no se encuentra
pendiente de desembolso ningln importe.

esPublico Servicios Para la Administracion, S.A.

esPublice Servicios Para la Administracion, S.A. (en adelante, esPublico) es una empresa con domicilio social en
Zaragoza y dedicada al desarrollo de plataformas de contenidos juridicos y econdmicos, asi como de soluciones
tecnologicas para Administraciones Publicas. Con fecha 28 de julio de 2020 la Sociedad adquirié una participacion
en el capital social de esPublico mediante una compraventa de acciones suscrita por la Sociedad de forma
conjunta con Tresmares Growth Fund Il, Sociedad de Capital Riesgo, 8.A., cofrespondiente en su totalidad con
acciones de clase C (que fundamentalmente le otorgan derechos econémicos adicionales en caso de venta bajo
determinados supuestos y establecen determinadas restricciones a la transmision de las acciones durante los tres
primeres afios desde la formalizacion de la compraventa). Tras dicha operacitn el porcentaje de participacion en
la sociedad es el siguiente:

: % de Total
Entidad Participacién | Acciones
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. 5,34% 76.489
Tresmares Growth Fund 11, S.C.R., S.A. 4,09% 58.573
9.43% 135.062

La Sociedad y Tresmares Growth Fund 1l, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paguete accionarial
agregado a efectos de conslituir una (nica parte frente a esPublico y al resto de sus accionistas, agregando una
participacién conjunta al 31 de diciembre de 2021 det 9,43%.

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de accionistas suscrito
entre las sociedades y ef resto de los accionistas de esPublico, la Sociedad tiane capacidad para sjercer influencia
significativa en la misma, motivo por el cual se ha registrado su participacién en e! epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respeclo de las acciones de las que la Sociedad es propietaria, at 31 de diciembre de 2021 no se encuentra
pendiente de desembolso ningln importe.
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Valorhold, S.L.

Valorheld, S.L. (en adelante, Valorhold) es una empresa con domicilio social en Cantabria y cuyo objeto social es
la tenencia de acciones o participaciones de ofras sociedades, asi coma la gestion de (as sociedades participadas,
la adquisicion, cesién, enajenacion, tenencla y disfrute en general de toda clase de valores mabiliarios.

Tal y como se ha indicado anteriormente, con fecha 12 de noviembre de 2021 se formalizé la escisién parcial de
Formas y Envases, 8.A. y la constitucién de Valorhold como sociedad beneficiaria de dicha operacion. El capital
social de Valorhold se constituyd mediante la creacién de 33.824 participaciones de 10 euros de valor nominal,
que fueron atribuidas proporcionalmente a los accionistas de la sociedad Formas y Envases, S.A. Como resultado,
5.868 participaciones de clase A2 fueron asignadas a la Sociedad y 7.682 participaciones de la misma clase fueron
asignadas a Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (que otorgan unos derechos econémicos
inferiores a las participaciones de clase A1). Tras dicha escision el porcentaje de participacion en la sociedad es
el siguiente:

. % de Total
Entidad Participacién |Participaciones
Tresmares Growth Fund IT, S.C.R., 5.A. 22,65% 7.662
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., S.A. 17,35% 5.868
40,00% 13.530

La Sociedad vy Tresmares Growth Fund Hl, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paguete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Valorhold y al resto de sus socios, agregando una
participacion conjunta al 31 de diciembre de 2021 de 40,00%.

Los Administradores de la Sociedad consideran quae, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades y el resto de socios de Valorhold, la Sociedad tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en la misma, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecto de las participacicnes de las que la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2021 no se encuentra
pendiente de desembolso ningun importe.

Grupo Avicola Rujamar, S.1.

Grupo Avicola Rujamar, S.L. (en adelante, Rujamar) es una empresa con domicilio social en Cuenca y su objeto
social es la produccién y comercializacion de huevos, incluyendo las fases de clasificacidn, envasado y distribucion
para su consuma, Con fecha 14 de julio de 2021 la Sociedad adquirid 1.915.748 participaciones en el capital social
de Rujamar mediante una compraventa de parlicipaciones suscrita por ta Sociedad de forma conjunta con
Tresmares Growth Fund ll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A., que adquirié 2.501.701 participaciones. Asimismo,
con fecha 28 de jufio de 2021 se produjo una ampliacién de capital en Rujamar mediante la creacidn de 1.656.443
participaciones de un céntimo de valor nominal y una prima de asuncion conjunta de 2.983.253,84 eurcs, que
fueron Integramente suscritas y desemboisadas por la Sociedad (718.362 participaciones) y Tresmares Growth
Fund 0ll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. {938.081 participaciones). Tras dichas operaciones, el porcentaje de
participacién en la sociedad es el siguiente:
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. % de Total
Entidad Participacién |Participaciones
Tresmares Growth Fund 11, S.C.R., S.A. 14,10% 3.439.782
Tresmares Growth Fund IIL, S.C.R., 8.A. 10,80% 2.634.110
24,90% 6.073.892

La Sociedad y Tresmares Growth Fund il, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. maniienen un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Rujamar y al resto de sus socios, agregando una
participacion conjunta al 31 de diciembre de 2021 de 24,90%.

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades y el resto de socios de Rujamar, la Sociedad tiene capacidad para ejercer control en Iz
misma, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe corespondiente a empresas del Grupo
y asociadas a largo plkazo (véase Nota 3.2).

Respecto de las participaciones de las que la Sociedad es propietaria, at 31 de diciembre de 2021 no se encuentra
pendiente de desembolso ningidn importe.

Global Esmirna, S.L. (Nozama)

Global Esmirna, S.L. (en adelante, Nozama) es una compafiia con domicilio social en Madrid y cuyo objeto social
as la prestacion de servicios para ayudar a las compafiias a aprovechar la infraestructura de venta del marketpiace
de Amazon mediante la gestion integral de sus cuentas, fa gestién de su marketing en Amazon y la oferta de otros
servicios de valor afiadido. Con fecha 25 de marzo de 2021 1a Sociedad realizé una inversidn en Nozama tras una
reduccion y ampliacion simultdnea el mismo dfa en el que ia Sociedad y Tresmares Growth Fund 1I, Sociedad de
Capital Riesgo, 8.A. suscribieron participaciones de la misma. Tras dicha operacion el porcentaje de participacion
en fa sociedad es el siguiente:

. % de Total
Entidad Participacién |Participaciones
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. 21,24% 4.757.810
Tresmares Growth Fund HI, S.C.R., S.A. 16,27% 3.643.428
37,51% 8.401.238

La Sociedad y Tresmares Growth Fund ll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una dnica parte frente a Nozama y al resto de sus socios, agregando una
participacion conjunta al 31 de diciembre de 2021 de 37,51%.

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en vilud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades y el resto de socios de Nozama, la Sociedad tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en 1a misma, motivo por el cual se ha registrade su participacion en el epigrafe comrespondiente a
ernpresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecto de las participaciones de las que la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2021 no se encuentra
pendiente de desembolso ningdin importe.
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Arnepiant, S.L.

Ameplant, S.L. (en adelante, Ameplant) es una compafifa con domicilio social en Arnedo (La Rioja) y tiene por
abjeto social la fabricacién y comercializacién de productos y materias para las industrias de calzado y eonfeccién,
Con fecha 15 de abril de 2021 la Seciedad adquiri un total de 820 participaciones de Ameplant en una compra
conjunta con Tresmares Growth Fund Il, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. que adquirid 1.072 participaciones.
Asimismo, en esta misma fecha, se produjo una ampliacién de capital en Ameplant mediante fa creacién de 506
participaciones de un céntimo de valor nominal con una prima de asuncidn conjunta de 3.174.132,94 eurcs, que
fueron integramente suscritas y desembolsadas por la Sociedad {219 participaciones) y por Tresmares Growth
Fund Il, Sociedad de Capital Riesgo, S.A (287 participaciones). Tras dichas operaciones el porcentaje de
participacion en la sociedad es el siguiente:

: % de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Tresmares Growth Fund I, S.CR., §.A. 16,10% (*) 1.359
Tresmares Growth Fund 1II, S.CR., S.A. 12,31% (¥} 1.03%
28,41% 2.398

{*) Sise tiene en cuenta [a participacién indirecta de la Sociedad y de Trasmares Growth
Fund I, 8.C.R., 8.A. en Arneplant a fravés de Q Growth Co-Invest Sexta, 5.C. (véase
posteriormente), los porcentajes de participacion se elevarian al 13,60% y al 17,79%,
respectivamente.

La Sociedad y Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paquete accicnarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Amneplant y af resto de sus socios, agregando una
participacién conjunta al 31 de diciembre de 2021 de 28,41% (38,91% si se tiene en cuenta la participacion de Q
Growth Co-Invest Sexta, S.C.).

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades vy el resto de socios de Arneplant, la Socledad tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en la misma, mativo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafs comespondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecio de las participaciones de las que la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2021 no se encuentra
pendiente de desembaolso ningdn importe.

Q Growth Co-Invest Sexta, §.C.
Q Growth Co-Invest Sexta, Sociedad Civil de Cardcter Particular, (en adelante, Q Growth Co-Invest Sexta) es una

compafila con domicilio social en Madrid y tiene por objeto social la tenencia, administracion y gestién de
participaciones en beneficio de sus socios. E| porcentaje de participacidn en la sociedad es el siguiente:

. % de Total
Entidad Participacion |Participaciones
Tresmares Growth Fund I, S.C.R., §.A, 16,02% 43.787.430
Tresmares Growth Fund HI, S.CR., S.A. 1227% 33.531.561
28,29% 77.318.991

Los Administradores de ia Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades y el resto de socios de Q Growth Co-Invest Sexta, la Sociedad tiene capacidad para ejercer
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control en la misma, motive por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe correspondiente a empresas
del Grupo y asociadas a largo piazo (véase Nota 3.a).

Coeficientes de inversion y diversificacién

Segun el articule 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable de la
Socledad (entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos y las
plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital de
empresas que se encuentren dentro de su &mbito de actividad principal; préstamos participativos a empresas que
se encueniren dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los
beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula si ia empresa no obtiene beneficios; otros préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal (hasta el 30% del total del
activo computable} y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020
la Sociedad alcanzaba el mencionado coeficiente.

Segun el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus
socledades gestoras, la Sociedad no podra invertir més del 25% de su active en una misma empresa, en el
momento de la inversidn, ni mas del 35% en empresas perienecientes al mismo grupo de sociedades. A 31 de
diciembre de 2021 la Sociedad superaba dicho limite, si blen, de acuerdo al articulo 17 de dicha ley, la Sociedad
se encuentra dentro del plazo de dispensa de tres afios contados a partir de su inscripeion en el correspondiente
registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Capi turado y otros in mentos de ital
Capital

En el momento de constitucidn se inscribieron 12.000.000 de acciones, iguales, de 0,10 euros de valor nominal
cada una, totalmente desembolsadas. Posteriormente, con fecha 6 de noviembre de 2020 realizé un aumento de
capital por el que emitieron 881.979 acciones, iguates, de 0,10 euros de valor nominal cada una y con una prima
de emision total de 3.796,18 euros. Comoe consecuencia de lo anterior, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la
Sociedad cuenta con 12.891.979 acciones suscritas de 0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente
desembolsadas.

Al 31 de diciembra de 2021 la Sociedad cuenta con 108 accionistas (99 accionistas a 31 de diciembre de 2020).

Al cierre del gjercicio 2021, los accionistas de la Sociedad con una participacion igual o superior al 10% del capital
social de la Sociedad, asl como el nimero de accicnes que poseen de fa misma, se muestra a continuacion:

N° de Porcentaje de

Acciones Suscritas | Participacion
Banco Santander, S.A. 5.156.793 40,00%
Qualitas Venture Capital, 8.A., S.C.R. 1.700.680 13,19%
6.857.473 53,19%

Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa.

La distribucion de los resultados de la Sociedad se hara de conformidad con las reglas de prelacion de las
distribuciones descritas en la cldusula 9.8 del Contrato de Gestion de {a Sociedad,
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Prima de emislon

El Texto Refundido de !a Ley de Sociedades Capital parmite expresamente la utilizacién de la prima de emisidn
de acciones para ampliar el capital social de las entidades en las que figura registrada y no establece restriccidn
especifica alguna en cuanto a fa disponibilidad de dicheo saldo.

Otras aporfaciones de socios

Tal y como se establece en los estalutos sociales, la totalidad de las acciones de la Sociedad lievan aparejada
una prestacion accesoria de desembolso de fondos consistente en aportar, en ninglin caso mas farde del 4 de
febrero de 2030, una cantidad por cada accién de 5,78 euros. Los titulares de las acciones deberan realizar uno
o varios desembolsos a solicitud del Consejo de Administracion, previo requerimiento de la Sociedad Gestora.

El 17 de marzo de 2021 el Consejo de Administracion de la Socledad, con objeto de adquirir una participacién en
Nozama, acordd por unanimidad solicitar una aportacién no reintegrable, con carécter irrevocable, v que no
devengd contraprestacién alguna a favor de los socios del 15,98% de los compromisos asumidos por cada uno
de sllos y que desembolsaron en proporcidn exacta a su participacién en el capital social. Adicionalments, el 18
de junio de 2021 el Consejo de Administracién de la Sociedad, con objeto de amoriizar financiacion (“bridge loan™)
concedida por Banca March, 8.A. y Banco Santander, S.A. (véase nota 6), acordd por unanimidad solicitar una
aportacién no reintegrable, con caracter imevocable, y que no devengd contraprestacién alguna a favor de los
soclos det 14,72% de los compromisos asumidos por cada uno de ellos y que desembolsaron en proporcién exacta
a su participacidn en el capital social. Como consecuencia de dichas aportacicnes, el importe del epigrafe “Otras
aportaciones de socios” de! balance se incrementd en el gjercicio 2021 en 23.202.983,93 euros.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Scciedad alcanza compromisos totales por importe de 75.804.836,52 eurcs,
de los cuales a 31 de diciembre de 2021 se encuentran pendientes de desembolsc 40.090.258,51 eurcs
(63.293.242 44 suros a 31 de diciembre de 2020). Las prestaciones accesorias requeridas durante los ejercicios
2021 y 2020 a los accionistas de la Sociedad y que han sido satisfechas por los mismos han sido registradas en
el epigrafe "Otras aportaciones de socios” del patrimonio neto del balance.

Resultados de efercicios anteriores

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge los resultados de ejercicios anteriores (negativos
o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

9. Gastos
a) Otros resultados de explotaci6n — Comisiones saiisfechas

Tal y como se indica en la Nota 1, las funciones de direccién, administracién y gestion de la Sociedad estan
encomendadas a Tresmares Private Equity, S.G.E.LC., S.A. Por este servicio, la Sociedad devenga como
gasto una comision del 2% en base anual a calcular sobre el importe comprometido durante el pericdo ds
inversion y, cuando este finalice, sobre el importe realmente invertido. Adicionalmente, la Sociedad Gestora
recibird una comisién de éxito del 20% sobre las plusvalias totales realizadas incluyendo cualquier desembolso
para inversiones, que empezard a ser satisfecha una vez que los accionistas de la Sociedad hayan recibido
una tasa interna de rentabilidad del 9%, conforms a la cascada de distribuciones establecida en e] Contrato de
Gestion.

El importe devengado por este concepto durante el ejercicio 2021 ha ascendido a 1.516.096,00 euros
{1.048.507,00 euros en el sjercicio 2020) y sa recoge en el saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacidn
— Comisiones satisfechas — Comisidn de gestién” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de
diciembre de 2021 y 2020 este imporie se encontraba totalmente satisfecho.
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En el epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas - Otras comisiones y gastos™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta de! efercicio 2021, se regisfran 13.862,60 euros (10.827,27 euros en
el ejercicio 2020) correspondientes a la comision del depositario, Caceis Bank Spain, S.A.U.

b) Otros gasfos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de diciembre de
2021 y de 2020 es el siguiente:

Euros
2021 2020

Otros servicies profesionales independientes 111.623,08| 55.970,60
Otros tributos 4.248,81 2.932,09

115.871,89| 58.902,69

Los importes pendientes de pago a cierre del ejercicio 2021 por estos conceptos se registran en el epigrafa
“Acreedores y cuentas a pagar” del balance de situacién adjunto y ascienden a un total de 19.743,19 euros
(19.392,75 euros el 31 de diciembre de 2020),

Honorarios de auditoria
Durante el ejercicio 2021, el importe por honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros

servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L. o por una empresa vinculada al auditar por
control, propiedad comun o gestién han sido los siguientes, sin incluir IVA:

Euros
2021 2020
Servicios de auditoria 8.580,00 6.500,00
Otros servicios 17.005,00) 10.842,00
Total 25,585,000 17.342,00

Informacién sobre el periodo medic de pago a proveedores

A continuacion, se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de fa Ley 15/2010, de
5 de jutic {modficada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre} preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacisn a incorporar en la memoaria
de las cuentas anuales en relacion con el pericdo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.
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Dias
2021 2020
Periodo medio de pagoe a proveedaores 16,19 10,20
Ratio de operaciones pagadas 16,19 10,21
Ratio dc operaciones pendientes de pago - 4,14
Importe
{Euros)
2021 2020
Total pagos realizados 1.640.992,57 | 1.099.229,88
Total pagos pendicntes - 2.574,14

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo del periode medio de pago & proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales comespondientes a fa entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién 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 situacién adjunto.

Se entiende por "Pericdo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de [os bienes
o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago materfal de la operacion.

El plazo maximo legal de pago aplicable 2 la Sociedad en ! ejercicio 2021 segun la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra 1a morosidad en las operaciones comerciales, es
de 30 dias por defecto, y de un méximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con los proveedores.
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10. Situacidn fiscal

A continuacién, se presenta la conciliacién entre el resultado contabls y la base imponible prevista del Impussto
sobre Sociedades correspondiente al 31 de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
2021 2020
Ingresos y Ingresos y
Cuenta de Gastos Cuenta de Gastos
Pérdidas y | Directamente Total Pérdidas y | Directaments Total
Ganancias | Imputadosa Ganancias | Imputados a
Patrimonio Patrimonio
| (16600257 - |a.6s004257)| (2418102D| - | (124081021
Diferencias B )
temporales B ) ) B
pase mponible | (1.660.0a2,5)| - (1.660.042,57) | (1241.81021)] - (1.241.810,21)

La conciliacién entre el resultade contable y el gasto por impuesto coriente sobre beneficios correspondiente al
31 de diciembre de 2021 y 2020 es |a siguiente:

Euros
2021 2020

Resultado contable antes de impuestos (1.660.042,57) | (1.241.810,21)
Diferencias temporales -
Diferencias permanentes - -

Base impouible fiscal del ejercicio (1.660.042,57) | (1.241.810,21)
Compensacién de bases imponibles negativas - -
Cuota al 25% - -

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

La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente a los ejercicios 2021 y 2020 no incluye gasto alguno
en conceplo de Impuesio sobre Beneficics. Los Administradores de la Sociedad, no han considerado activar
creditos fiscales al no ser cierto ol momento de su recuperacion.

Conforme a la declaracion del iImpuesto sobre Sociedades prevista del ejercicio 2021 a presentar en 2022, la
Sociedad dispone, al 31 de diclembre de 2021, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar (no
activadas) con eventuales beneficios fiscales futuros:
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Afio de
Origen Euros
2020 {1.241.810,21)
2021 1.660.042,57)
(2.901.852,78)

El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el émbito tributario dirigidas a
la consolidacion de las finanzas plblicas y otras medidas urgentes en materia social, modifica la limitacion
cuantitativa para la aplicacion de bases imponibles negativas para los pericdos impositivos que se inicien en el
afo 2016, limitando el porcentaje de aplicacion al 70% admitiéndose, en todo caso, un importe minima de un
millén de euros (véase Nota 3-h).

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcumido el
ptazo de prescripcion de cuatro afios.

Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, atin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarfan de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

11._Gestién del riesgo v gestion del capital
Gestién del riesgo

La Sociedad Gestora tiene delegada la funcion de gestion del riesge en Intermaney Valora Consulting, $.A.

La aclividad de inversion de la Sociedad se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los
instrumentos financieros y mercados en los que invierte. Estos instrumentos financieros exponen a la Sociedad,
en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que la Socledad esta expuesta es el asociado a las contrapartes en que mantiene depésitos
¥ cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden.

En cuanto al riesgo de liquidez de la Sociedad, esta invierte en instrumentos financieros gue son acciones no
cotizadas y préstamos a corto plazo que no son de realizacion inmediata. La Sociedad maneja el riesgo de liquidez
manteniendo un saido de tesorerfa disponible y efectuando las colocaciones de tesorerfa a corto plazo y en valores
de bajo riesgo. Ademés, puede solicitar nuevos fondos a los accionistas de acuerdo con lo pravisto en los Estatutos
de la Sociedad, por lo que se estima qus el riesgo de liquidez de fa Sociedad es bajo.

En cuanto a riesgo de mercado, ia Secledad se encuentra expuesta a un riesgo de precio que pudiera surgir por
la exposicion del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado. Ese riesgo se
Hmita mediante una serie de restricciones impuestas por los Estatutos de la Sociedad de la Sociedad al tipo de
empresas en que se puede invertir y a los porcentajes de participacién.

La Sociedad no mantiene saldos ni realiza colocaciones de tesorerla en moneda extranjera, por lo que o esta
expuesta a riesgo de tipo de cambio,
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La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversién, tomando,
en su caso, en consideracidn factores ESG y los criterios de la Unién Europea para las actividades econémicas
medicambientalmente sostenibles. No obstante, dichos criterios y factores no estén formalments recagidos en una
politica de inversién especifica de ESG (si bien la pofitica de inversidn de la Sociedad Gestora recoge diversos
factores ESG con cardcter genérico).

Gestibn de capital

En relacién con las estrategias de gestion de los recursos propios de la Sociedad, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y atencion de los pasivos de la misma, de forma que la realizacién de
reembolsos U otro tipo de retornos a los accionistas no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, Ia
solicitud de desembolsos pendientes sobre el total comprometido con ta Sociedad se plantea también en atencion
a sus necesidades en dicho ambito. Por ofre lado, cabe destacar que la actividad de la Sociedad, en tanto que
regulada y supervisada por la autoridad compstente, supone ef cumplimiento de una serie de coeficientes, como
base para el desarrollo conveniente de las operaciones de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimenio mantenido por la Sociedad es adecuade para su perfil de riesgo y
entorne operativo.

12. Acontecimientos pasteriores al cierre

Con postericridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo adicional no descrito en las
notas anteriores.
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Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Informe de Gestion correspondiente
al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

De acuerdo con el articulo 67 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo, olras Entidades de Inversién Colectiva de tipo cerrado y de sus Sociedades Gestoras, el Consejo de
Administracién de la Sociedad presenta el informe de gestion adjunto, que contiene una exposicién de la evolucidn
de ia Sociedad durante el 2021.

Evolucion del negocio

La Sociedad fue constituida el 4 de febrera de 2020 y ios tramites administrativas y autorizaciones, llevaron a que
fuera el dia 17 de abril el dia que la CNMV inscribia en su registro a Tresmares Growth Eund |ll, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A.

Desde el punto de vista de las inversiones, el objetivo es claro: invertir la totalidad de los fondos comprometidos
en empresas que lleguen a los estdndares de Tresmares y seguir potenciando el crecimiento de las empresas que
ya estdn en cartera. Durante el gjercicio 2021 se han invertido en Nozama (marzo), Arneplant (abril) y Rujamar
{julio).

Riesgos e Incertidumbres

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

Situacién de la Sociedad

La Sociedad ha obtenido unas pérdidas de 1.660.042,57 euros en el ejercicio 2021, si bien ha incrementado las
plusvaltas latentes registradas en cuentas de orden por importe de 9.322.428,69 euros.

Evolucién previsible de la Sociedad

Para el ejercicio 2022, se van a centrar los esfuerzos en ampliar las inversiones en empresas en teritorio espafiol.
Al mismo tiempo que apoyando a las empresas en cartera para potenciar su crecimiento.

Acontecimientos importantes ocurridos después deal cierre del ejercicio

No han concurride acontecimientos relevantes alguno después del cierre del ejercicio.

Investigacién y Desarrollo

Debido a la actividad desarrollada por la Sociedad, no desarrolla ninguna inversidn en gastos de 1+D. Los

Administradores de la Sociedad no prevén que la misma incurra en gastos de 1+D a lo large de los préximos
ejercicios.
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Adquisicion de acciones propias
Durante e} ejercicio 2021, la Sociedad no ha efectuado transacciones con sus propias acciones.
Informacién megdioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ta misma no tisne responsabilidades, gastos, activos ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn con el
patrimenio, la situacién financiera y los resultados de fa misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente Memoria de las cuentas anuales respecto a la informacidn de cuestiones
medioambientales.

La Sociedad Gestora liene en cuenta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversion, tomando,
en su caso, en consideracién facteres ESG y los criterios de la Uni6n Europea para las actividades econémicas
medioambientalmente sostenibles. N obstante, dichos criterios y factores no estén formalmente recogidos en una
politica de inversién especifica de ESG (si bien la politica de inversién de la Sociedad Gestora recoge diversos
factores ESG con caracter genérico).

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Al cierre del ejercicio de 2021, la Sociedad mantiene sus posiciones de tesorerfa en Ja cuenta corriente de la
entidad bancaria.

Liquidez y recursos de capital
La procedencia de los recursos financieros procede de los desembolsos realizados por los accionistas.
Infermacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2021 a dichos proveedores so han realizado,
principalmente, dentro de los limites legales de aplazamiento. El periodo medio de pago a proveedores de la
Sociedad, al cierre del ejercicio 2021, asciende a 16,19 dias.



