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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

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

Opinién B
Hemos auditado las cuentas anuales de Tresmares Growth Fund Il, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
{la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y
ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efactiva y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerde con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de ias cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
axigido por la normativa reguladora de ia actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, nc
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecide en la citada normativa regutadora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

épectos mas relevantes de la auditoria

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

de las cuentas anuales del pericdo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunio, y en la formacién de nuestra opinidn sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

.......................................................................................................
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Tresmares Growth Fund II, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Mode en el gque se han tratado en la auditoria

Aspectos mds relevantes de |a auditoria
Valoracién de instrumentos de patrimonio
clasificados como inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y
asaciadas a largo plazo

El objeto principal de la Sociedad consiste en  Nuestro trabajo ha partido del entendimiento de

la toma de participaciones temporales en el los métodos de valoracion utilizados por la

capital de empresas no financieras ni Sociedad gestora de la Sociedad en funcion de la
inmobiliarias, cuyos valores no coticen en el tipclogia de cada participacion.

primer mercado de las bolsas de valores. De

acuerdo con la actividad anteriormente Adicionalmente, hemos realizado pruebas en
descrita, el pattimonio neto de la Sociedad detalle sobre el proceso de registro contable y
esta fundamentalmente invertido en el valoracion de las inversiones financieras e
patrimonio de determinadas entidades no inversiones en emprasas del grupo y asociadas a

largo plazo mantenidas por la Sociedad a 31 de

cotizadas.

diciembre de 2023, destacando los siguientes
La valoracion de dichas participaciones es procedimientos:
estimada por la Direccion de Tresmares
Private Equity, S.G.E.l.C., S.A. (Sociedad . Obtencién de un detalle de las
gestora de la Sociedad) de acuerdo con los participaciones mantenidas por la Sociedad
criterios establecidos en la normativa contable a 31 de diciembre de 2023 y cotejo de la
vigente, a efectos de determinar su posible razonabilidad de las principales variaciones
deterioro. producidas durante el gjercicio mediante el

contraste de las mismas con documentacion

Identificamos esta area como el aspecto mas confractual, liquidaciones de efectivo y
relevante a considerar en la auditoria de la mavimiento en la cuenta de pérdidas v
Sociedad por la relevancia que tienen los ganancias adjunta.
epigrafes de inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y . Anadlisis de la correccidn del métode de
asociadas a largo plazo sobre el activo de las valoracion aplicado a cada inversion en
cuentas anuales adjuntas y la repercusion funcion de las politicas de valoracién
que la valoracion de dichas inversiones puede establecidas por la Sociedad gestora de la
tener en |a estimacion de su posible deterioro. Sociedad y la normativa aplicable.
Ver nota 7 de la memoria de las cuentas . Obtencién y analisis de las cuentas anuales
anuales adjuntas. a 31 de diciembre de 2023 o de los Ultimos

estados financieros disponibles de las
participadas mantenidas por la Sociedad v,
en su caso, de los informes de auditorfa
emitidos por sus correspondientes
auditores.

Como resuitado no se han puesto de manifiesto
diferencias, fuera de un rango razonable, en la
valoracién de los instrumentos de patrimonio
clasificados como inversiones financieras e
inversionas en empresas del grupo y asociadas a
jarge plazo de la Sociedad.

Otras cuestiones

Con facha 30 de junio de 2023 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del gjercicio 2022 en e! que expresaron una opinidn favorable.
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Tresmares Growth Fund I1, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Otra informacian: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar & informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conacimiento 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 realizade, segun lo descrito en el parrafoe anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

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

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

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

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

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

. Identificamos y valorames los riesgos de incorreccion material &n 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 materiai debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puade
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.



Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

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

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

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, per los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones gue 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 atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser
una empresa an funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazges significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interme gue identificamos en ef
transcurso de la auditoria.

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

Describimos es0s riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.

PricewaterhoussCoopers Auditores, S.L. (S0242)
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CLASE 8*

TRESMARES GROWTH FUND 11, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, 5.A.

008544745

LANCE: 3] DE I¥ bite
{Eurosi nome =5 - —
ACTIYD Mota LA 2GR [ A BASIVO Y PATRIMONIO NETD | MNwra 3Lz I M
ACTIVE CORRIENTE 1 LE99.66T57 | PASIYD CORRIENTE LS16M.17 | 101-#2T,64
Efiectivn p oiros sciivas iguldes equivalentss 4 | 18lAMM LE5R667S7 | PerivlNeudtors T = i
Porbod|{icaciones - = ACreeres i C0Enids 3 papar L] 2926024 LA2 64
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[naiumenies de palrimomio Dewdosz a conto pla & 12241441 .
Prigtamns ¥ crédits 3 empesas Provemnes 8 corto plean I -
Walores reprereniativos 4t deoda Otros pasives carelentes -
Derirdos —
{xros wetives financiaos | PASI¥O MO CORRIENTE 3931796 | LRSS
Inversinnes en emp refas del grupo y arodedaca coria plazs Periadlleacinnza - -
Pendares LAIGES | Fanlvas por im pacsty diferido 7 3031788 LB48.13
eras nedbepg corHenter — 1 Deudas con empreas del gropo ¥ asedados o lorge plaze - .
Drudas & largs plaze -
ACTIVO NO CORRIENTE . SOARAINIE | oy rga plazo
Activor por impuesto dilerida - — - | oy pasives no ¢orrieans
Inverslones inancieras & [Brga plare L5.656.701, 41 554581133 |
[rstumentas de m@inmomio TOTAL PASIVD 1 199,469,797
P entidadcs abjete de capilal rieige T 15656900 4) 54181104
D alres entidedes - EATRIMONIO METG ALMLNITIE
Eriatamps ¥ neéditas & Etipresas - Fandas reembolsalibe 51050901 5%
Walkares represznbslives de douds - Capital
Drcivados - Excrilucsdd B 121460800 1260800
{ara artives finoncicros = hienos: capinl o exigids - B
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Prictamne ¥ Crbdis 3 empesas Reavhodes de ) sciclos anbaciors H [1.7TEAIR 6] L TTRAIRIEY
Valoee represatatives de deutda - iR xponacionas de socias B &1 43085139 A4 PHDAI50D
Derivadng | Resattado del cjermicio (449357 ,35] GETSETRES
[Coraz saiives finamcienm | Dividando e cugni - -
lamesiBaadn material [ | Owesi de p o neta :
InmuviBazds intangible I 2 - | Ajusies por valoeaclin en patrimonis et 5,848,406 92 237405 48
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Lea Mot | 6 12 destritay en b blemerin adjmica forman pans i del balance al 36 de dickembre de 2623,



CLASE 8

008544746

TRESMARES GROWTH FUNB II, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, 8.A.

CUENTAS DE EE RIMDAS ¥ GANANCIAS CORRESPONDIENTES 4 LOS EJERCICIOS
INADOS EL E DICIEMBRE DE 1023 ¥ 2022
{Euros)
= o Ejerclelo | Ejersicio
Nl 2023 | 2022 (%
Ingreans financleros 9.561,55 l 271.330,65
Inieyeses, dividendas ¥ readimientos asimilados 27183065
Otros ingresos financierns 7 9.561,55 -
Gastos financieros (116.225,53) {246.2680,55)
Iniereses y cavgag asimiladas 6 {125.952,08) {246,180,55}
Ditros gamos fivancieros (373,25) -
Resultadas ¥ | del valor ble da la Carfera de lnversiones Fmancieras {netn) (2.208.739,80) 11.546.438,65
| Rrwliadoz por enajenaciones (oeto)

Instrumentod de patrimonio 7 13.019. 728,58

Valores represenlativos de denda -

Otras invemsiones Nmancicres. -
WYariacion del valor e en i i .
Drterioros ¥ pérdidas de i i i 7 [2.20B.739,80) {2.073.189.90)
Difereneias de cambio [netas)
Oteos resulfados de exploinelén (2.001.835,22) €2.007.278,15)
Cemiziones y 0105 ingresos percibides

De gsazoramiento 1 empresas abjeto de capital tiesga

Oires comislones € ingresos [
Conisiones satisfechas

Lomisién de gestidn L] (1.579.311.04) {1.PE7.847,24)

{Hrey comisiones ¥ gastos a | [22.024,18) (19.331,01) |
MARCGEM BRUTO | {4.327.238,80) 9.864.700,50 |
Gastos de perzonal I " — S— e
Qbras gastos de axplotaeids ¥ {165,634, 75} (190031 ,56)
Amariizacion del inmovilizads - -
Exceso de provisions
RESULTADD DE EXPLOTACION (4-493.893,55) | 9.674.676,84
Deterinrs ¢ resuliado par enajensciraes det inweovilzado - . =30 |
Dederiora de rests de setfvas (nete) -
Dirox | - |
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {4490 893.55) eT4.6TRE |
Tmpuesto sohre beneficios w [ -
RESULTADC DEL EJERCICICH {4105.893.55) .6T4.570,84

[*) e presenta, Onich ¥

a efectos

Las Motas | @ 12 descritas en Ia fdemoria adjunta forman parte integrantz de Ja cuentu de pdedidas ¥ ganancias

comespondiente al ¢jecoicio anuel lerminado ¢l 31 de diciembre de 2023,
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CLASE 82

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

ESTADOS DE CAMBIOS EN E1 PATRIMONIO NET 0 CORRESPONDIENTES 4 LOS ETERCIC 105
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEM BRE DE 2023 YV 2022
(Eures)
A} Estados de ingy ¥ gastos idos correspondi a bos cjercicios anuales inades o 31 de diciernbre de 2023 ¥ 20222
- o Ejereleia Ejercicio
023 2022 {*}

" Reaultado de ta cuenta de pérdédas  gananclas T HAEYLES) 94716785
Tutal ing ¥ gastas impurados dir el patrimonio atribuida a participes ¥ accionlstas G061 A4 TI7 40548
ror

Activos e & valor bla con cambios en &l patrimonia neto 6. 148.531,19 730,233,610

Onros ngrests (gastag) E
Efecto impositive (3T AG5T5) | (LE43,13)
Total tramsferencias 1 Ia coenta de pérdldes y gananclas |
?Ul 1 v dﬂ . r e —

Activos linaneterns a valor reeonable con cambics en el patrimonic nett E

{Rrns ingresns (gasies) - |
Efecto impositivo -

1.617.167 5% 10412 R4 32

Tetal de ingrecos ¥ gastos reconocidos
o (¥} Se preseria, Goisa ¥ lusi: a cfertos comparati -
Lag Moras 1a 17 dessritas on La Memnocia pdjunta forman parte inlegrante del esade de cambios en e patrimexio peto
corespandienre al gjercicio snugl terminado el 31 de diciembre de 2023
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CLASE 8’

TRESMARES GROWTH FUND NI, SOCIEDAD DE CAFITAL RIESGO, S.A.

ESTADO DE FLU.IOS DE EFECTIVO CORRESPONDIE| S EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 BE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
{Euros)
Ejerciclo Ejorcicio
Mota
! | 2023 | 2022 ()

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTAGION 2235100,62) |  (3.353.90943)

[tado del wjercicio antes da imp (4.403.893,55) 9.674.673,84
Ajustes dol resultados 2,325.130,33 {11.871.988,75)
Amonzadon del inmovilizadeo - -
Varlscdn do provisignas - -
Comacciones valorativas por deterioro T 2.208.738,80 2.071.289,93
Resultados por bajas y engj iones de instr los financiencs {13.915.728,58}
Ingreaas finanderos 7 {2.581,55) (271.830,85}
Gaslgs financieras 6 126.952,08 246,280,535
Variacion de valor razonshle en matfumantos financieros - -
Olros Ingresps y gastos ) - -
Gambios on &l capital corriants 50.053,13 (6.148.746,83)
Deudares ¥ ciras cuentas 2 cobrar - 665,00
Olros activos corrlentes - -
Acreedoras y otras cuentas a pagar L {72.361,28) £0.134,59
Olms pasivos comenlas 6 12241441 {6.229.546.45)
Qs activos y pasivos no corrientes -
Otros flujos de efectivo de las de explotacit (118.390,53) (785269
Pagos da intereaes ] (125,952,068} (279.683,34}
Cobms de dividendos ¥ - 27183065
Cobros de inlerasas 9.561,58
Cobros (pages) por mpuesto sobre beneficias -
Olros pagos {cobros) -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LaS ACTIVIDADES BE INVERSION {15.288.231.42) | 10.185.197.93
Pagos por inversiohes I i (15.289.231,42) (13.088.086,82)
Empresas dal grupo y ssodadas 7 [15.289.231.42) [13.088.086,62)
Inmawllizada intanglbke = -
Inmenilizade malsrial
Oltres activos financiares
Otres activas -
Cohras por desinversiones 23.2731.284.75
Empresas del grupo y amciadas T 23.273.284,75
Inmovilizado intangibie -
Inmewilizads material
Otrog activas financisros
Otros activos | -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES UE FINANCIACION | 17.480.353,40 (507.304,00) :
Cobyos ¥ pagos por instr de patrf; i ] | 17.480.355.40 (607.304,00)
Cobios ¥ pagos por instr de pasive i |
Pagos por dividendos ¥ | da otroal tos da patrimenio
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO | 5 = ]
AUMENTO / DISMINUCION NEVA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES [ (33.976,84) 1.223.984,50
Efective o equivalentes ai comienza dal ajercici 5| 1.809.667,67 $75.693,07 |
Efectivo o equivalantes al final del ejerclclo 5 | 1.865,690,93 1.899.667,57

(] Bep la, araca y exclusi a efectns comparatives.
Las Motas 1 2 12 descritas en la Memoria adjuata forman parte integrante del eslado de funs de efectiv
sorraspondisnta al ejersicio anuai tarminado et 31 de diclembre de 2023,
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Tresmares Growth Fund Il, Saciedad de Capital Riesgo, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Resefna de la Sociedad

Tresmares Growth Fund II, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, la Socledad) se constituy6 en Madrid
ol 4 de febrero de 2020. La Sociedad se encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, vy por la gue se modifica
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva, que ha derogado fa Ley 25/2005, de
24 de noviembre, reguladora de entidades de capital - riesgo y sus sociedades gestoras.

La Sociedad fue inscrita el 17 de abril de 2020 en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de
la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 315.

El objeto social de la Sociedad consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmabiliaria que, en ol momento de la toma de participacidn, 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 (QOrganizacién para la Cooperacion y el Desarrolio Econdmicos).

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podré facilitar préstamos participativos, asi como otras
formas de financiacion, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen parte del
coeficiente obligaterio de inversién, tode ello de canformidad con la normativa legal reguladora de las entidades
de capital-rissgo.

La direccion, administracion y gestion de la Sociedad estan encomendadas a Tresmares Private Equity, 5.G.E.L.C,,
S.AU. (en adelante, “la Sociedad Geslora"), gue figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras dea
Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de la Comision Nacionai del Mercado de Valores con el nimero 124
{véase Nota 9),

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

La Sociedad se ha constituido con una duracion indefinida y habiéndose iniciado las operaciones sociales en la
facha de inscripcién en e! Registro Administrativo de Sociedades de Capital-Riesgo de la Comision Macional del
Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2023, segun et Consejo de Administracion de la Sociedad no forma parte de ningun grupo
de sociedades.

Ei periode de inversién consta de cuatro afios transcurrido desde la fecha de registro oficial de la Sociedad en la
Comisién Nacional del Mercada de Valores, sin perjuicio de que podré prorrogarse por un periodo adicional de
dos (2) periodos sucesivos de un (1} afic cada uno, uno a decision de los acciohistas por mayoria cualificada y
otro a decisidn de la Sociedad Gestora.
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Las acciones confieran a sus titulares la condicion de accionistas y les atribuye un derecho de propiedad schre sl
patrimonio de la Sociedad. Ninguna modificacién del Contrato de Gastion conferira a los Accionistas derecho
alguno de separacion de la Sociedad salvo las especificamente recogidas en la legislacidn que le resulta de

aplicacion.

La Sociedad Gestora, a su discrecion, siempre y cuando lo considere conforme al interés de la Sociedad, podra
ofrecer oportunidadas de coinversion a accionistas de la Sociedad o a terceros. Las oportunidades de coinversién
gse asignaran de la forma que la Sociedad Gestora estime mas canveniente, siempre en el mejor interés de ia

Sociedad.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones o contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera
y los resultados de la misma. Por aste motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a la informacidn de cuestiones medicambientales, o que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilldad en las decisiones de inversidn en el marco de su actlividad no
puedan llegar a ser significativos.

Basas de presentaclén de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informaclén financilera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales, gue se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado de acuerdo
con &l marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legistacion mercantil.

p) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y ofras
normas de abligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en
lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobada per el Real Decreto 1.514/2007 y
sus adaptacionas secloriales.

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

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

De acuerdo a lo establacido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables especificas que
deben cumplir las entidades de capital-riesgo serdn las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacién, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Codige de Comercio, Ley de
Sociedades Anonimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.
Par otro lada, con fecha 30 de enero de 2021 se publico & 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 Paquefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007,
de 16 de noviembre; las Normas para la Formutacién de Clentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real
Decrato 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las
entidades sin finas lucrativos aprobadas por el Real Dacreto 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 aplicacion para los gjercicios que se inicien a
partir del 1 de enerc de 2021.
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Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad han formulade las
presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 ds diciembre, por ser el marco normative de
informacion financiera existente y de obligada aplicacién, aplicando determinadas modificaciones introducidas
en el Plan General de Contabilidad por el Raat Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en el parrafo
anterior.

imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo
can el marco normativo de infarmacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, y en particular, con
los principios y criterlos contablas en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto
y da la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones
y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio ferminado en esa fecha.

Las cuentas anuales, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad se someteran
a la aprobacién per la Junta General de Accionistas, estiméndose que seran aprobadas sin modificacién.
alguna. Por su parte, la aprobacion de las cuentas anuales det jercicio 2022 fue acordada por la Junta General
de Accionistas celebrada el 21 de agosto de 2023,

Principios contables

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

Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de iz incertidumbre

Los resultados y |a determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por el Gonsejo de Administracion de la Sociedad para la elaboragién
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado estimaciones realizadas por el Consejo de
Adminisiracion de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su c¢aso, a la evaluacion de
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, al valor razonable de determinados instrumentos
financieros y a la determinacion del importe correspendiente, en su caso, a la comisién variable (de éxito). A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del gjercicio 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarias
(al alza 0 a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigoer.

En tado caso, las inversiones de lz Sociedad estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inharentes a la invarsion en empresas del grupo y asociadas (véase Nota 7), lo que puede provocar que el
valor liquidative de 1a accion fluctde tanto al alza como & la baja.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonic neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
compreansion, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.
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f} Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta, Onica y
exclusivaments, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2023.

g} Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo gue haya
supuesto [a reexprasion de los importes incluidos en las cusntas anuales del gjercicio 2022.

h) Cambios de criterios confables

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

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al efercicio 2023 se han aplicado los
siguientes principios y poiiticas contables y criterics de valoracion, de acuerdo con lo establecide an la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones:

a) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupoe y
ascciadas e Inversiones financieras a largo plazo

3.a.1. Inversiones en of patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

(ncluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad en instrumentos de patrimonio en
smpresas del grupo, multigrupo y asoctadas y se incluyen, a efectos da su valoracion, en la categoria de
“Activos financieros a coste”.

Se consideran “entidades dependientes’ o “empresas del grupo” aguellas sobre las que la Sociedad tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no dnicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades participadas ¢
aun, siendo inferior o nulo 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 gobernar las politicas financieras y operativas
de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran "negocios conjuntos” o “empresas multigrupa” los que, no siendo entidadas dependientes, estan
controlados conjuntamente por dos ¢ mas entidades no vinculadas entre sl. Ello se evidencia mediante
acuerdos contractuales en virtud de los cuéles dos o mas entidades (“participes”) participan en entidadss
{“multigrupo™, realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualguier decisidn astratégica de
carécter financiero u oparativo que los afecte requiere el consentimiente unénime de fodos los participes.

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

- La Scciedad participa en la empresa, y

- Setenga el poder de intarvenir en las decisicnes de politica financiera y de expletacion de la participada,
sin llegar a tener el cantral.
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Asimismo, |a existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualquiera de las siguientes
vias:

- Representacion en el consejo de administracidon u érgano equivalente de direccion de la empresa
participada;

- Participacion en los procesos de fijacién de politicas;

- Transacciones de importancia relativa con la participada;
- Intercambio de personal directivo; ©

- Suministro de informacién técnica esencial.

Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacién (directa o indirecta) igual o superior af 20%
de los derechos de veto de ta entidad participada.

i. Clasificacicn de ias inversiones en ef patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupa y asociadas que mantiene la Scciedad se clasifican dentro
del capitulo “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo”. Estos activos se correspenden
integramente con “Instrumentos de patrimonio”, clasificacién que incluye, en su caso, acciones ©
participacicnes cotizadas y no cotizadas. Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo
y asociadas pueden clasificarse, en caso de que corresponda, Como capltal-inicio. Se entiende por inversiones
en capital - inicio aquellas participaciones en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicionalmente, también se consideran capital-inicio aquellas inversiones correspondientes a entidades que,
tenlendo mas de tres afos de existencia, no han obtenide resultados positivos durante un periodo de dos afios
consecutivos en fos Gltimas cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente.
Esta ultima definicion no podra aplicarse transcurridos tres ahos desde la inversion inicial en el valor. Al 31 de
diciembre de 2023, la Sociedad no tiene inversionas en empresas del grupo, multigrupo y asociadas
clasificadas como capital-inicic. Asimismo, estas inversiongs se dividen entra:

. "De entidades objeto de capital riesga”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste en
Iz toma de participaciones 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
Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto
de peises miembros de la Organizacion para la Cooperacidn y el Desarrollo Economices (OCDE).
Asimismo, se incluyen las entidades exiranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un
Estado miembro de la Organizacién para 1a Cooperacidn y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y que,
cualquiera que sea su denominacién o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte
aplicable, Ias actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo.

» “De otras entidades”, ei resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas y
no cotizadas, participacicnes en instituciones de inversién colectiva y ofros instrumentos de
patrimonio.



008544755

CLASE 8°

ii. Valoracion de ias inversiones en empresas del grupo, mulligrupo y asociadas

Las inversicnes en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que mantiene la Sociedad al 31 de diciembre
de 2023 se incluyen a efectos de su valoracion en la categoria “Activos financieros a coste” y se valoran
inicialmente a su coste, gue equivale al valor razonable de la contraprestacidn entregada mds los costes de
transaccién que les sean atribuibles. En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que
ctorgan control sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u ofros
profesionales relacionados con la adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cugnta de pérdidas
y ganancias. Asimismo, forma parts de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que hubieran adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, &l
importe acumulado de las correcciones valorativas por deteriaro. El importe de la correccidn valorativa sera
calculado como la diferencia entre su valor en librog y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la
estimacion del deterioro de esta ctase de activas se toma en consideracion el valor razonable de la inversion
en los términas que se establecen en el apartado 3.a.2.) siguients, en relacién a los instrumentos de patrimonio
en empresas no cotizadas,

Las plusvallas latentss netas de impuestos que se determinan por comparacién del coste de la inversion con
su valor razonable, se registran en f epigrafe "Plusvalias latentes (netas efecto impesitivo)” de 1as cuentas de

arden.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, sus reversionss se contabilizaran como un gasto o
un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de 'a cuenta de pérdidas vy
ganancias. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversidn fue estaria en la fecha
de reversién si no se hubiese registrado &l deterioro del valar.

Para el caso de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas como
capital inicio, tal y como se define en el apartado i. anterior, cuando existe dictamen del Consgjo de
Administracion de la Sociedad certificando que se esta cumpliendo con el plan de negocio de la empresa, las
correccionas valorativas por deterioro, en su caso, se registraran en el eplgrafe “Deteriore capital inicic grupe”
de las cuentas de orden.

3.a.2, Inversiones financleras a fargo plazo

i. Ciasificacion de fas inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras gque tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo. Incluye,
asimismo, las inversiones financieras clasificadas como dudosas, bien sea porque su reembolso sea
problematico o bien porque han transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con
anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se
encuantren an situacién irreversible de detericro. Se consideran a tedos los efectos como activos financieros.



008544756

CLASE 82

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:
- Instrumentos de patrimonic: Se clasifican a efectos de su presentacion como:

- “De entidades objeto de capital riesgo”, las participacicnes temporales en el capital de empresas no
financieras y da naturaleza na inmobiliaria que, en el momanto de la toma de participacion, ne coticen
en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualguier otro mercado regulado equivalente de la
Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la Cooperacion y @l Desarrollo
Econdmicos (OCDE). Asimismo, se incluyen Ias entidades extranjeras similares, siempre que estén
domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
{(OCDE) vy que, cualquiera que sea su denominacion o estatuto, sjerzan, de acuerdo con la normativa
que les resutte aplicable, las actividades tipicas de las entidades de capital riesgo.

- "Ne ofras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas y no
cotizadas, participacionas en instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de patrimonio,
salvo gue se trate de participaciones en empresas del Grupo y asociadas (véase Nota 3.a.1).

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

- Prastamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos por la entidad, como son los préstamos
participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen parte de su objeto social
principal, salvo que se frate de préstamos concedidos a empraesas del Grupo y asociadas (véase Nota 3.a}.
Se clasifican a afectos de su valoracién coma "Activos financieros a coste amortizada”.

- Valores representativos de deuda: comprende las obligaciones y demas valores negociables de renta fija
gue creen o reconozcan una deuda para su emisor, que devenguen un interés, implicito o explicito, cuyo
tipo, fijo o deflnido por referencia a ofros, se establezca contractualmente y se instrumenten en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualguiera que sea su emisor. Se clasifican a efectos de su valoracion como
“Activos financiercos a valor razonable con cambios en &l patrimonio neto”.

- Darivados: incluye el importe corraspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracion
favorable para la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias". En caso de que la valoracidn sea
desfavorable se registran en el epigrafe “Deudas a corto plazo” o “Deudas a largo plazo”, segin
correspanda, clasificandose a efectos de su valoracion como "Pasivos financieros mantenidos para
negociar’.

- Otros activos financieros: este epigrafe del balance se corresponde, en su caso, ¢on depdsitos a plazo,
que se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a coste amortizado™,

ii. Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracidn en alguna de las
siguientes categorias.
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_  Activas financieros a coste amortizado: se valoran iniciaimente por su valor razonable, que salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccidn
directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los
intereses devengados en el eplgrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante
el métode del tipo de interés efectivo. No obstante, si ¢l efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar
a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calcuian tenlendo en cuenta los
flujos futuros estimados, descontados al tipo de interés efective calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversidn, se reconocen, en su
caso, coMo un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversicnes Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se valoran inicialmente por su
valor razonable, que salve evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion
eniragada, mas los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte
de Ia valoracion inicial €l importe de los derechos preferentes de suscripeian y similares gue, en su caso,
se hubiesen adquirdo. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién) se imputan, netos de su afecto impositive,
directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por valoracién en patrimonio
neto — Activos financieros disponibles para la venta”, hasta que el activo cause baja del balance o se
deteriore, momanto en que el importe asi reconocido, se imputara en la cuenta de peérdidas y ganancias.
No obstante, las carrecciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias gue resulten
por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se imputan en los
aplgrafes “Resultados y variaciones del valor razenable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)} —
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras™ y “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera da Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de cambio (netas)”, respectivamente, de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado comeo
resultado de unc 0 Mas eventos que hayan ocurrido despues de su reconocimiento inicial y gue ocasionan:

- En &l caso de ios instrumentos de deuda, una reduccién o retrasc en los flujos de efectivo estimados
futuros, que pueden venir motivados por la insolvancia del deudor, ©

- En el casc de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta ds recuperabilidad del valor en libros
del activo. Se presume gue el instrumento se ha deteriorado cuando:

- Sino estande cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracidn inicial det
activo en un afio y medio.

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

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razanable se
reconocen en €l epigrafe “Resuitados y variaciones del valor razonable de la Carlera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.
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- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: se valoran
iniciatmente por su valor razonabla, que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razcnable de |a
contraprestacion entregada. Los costes de transaccién directamente atribuibles se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los cambios que se produzcan en el valor razonable {sin deducir los
costes de transaccisn) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.b.0).

En todo caso, para la determinacion del vator razonable de los actives financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: su valor razonable sera el de transaccidn reciente
del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas.

En caso de ausencia de transaccién, el valor razonable de los inversores serd determinado mediante la
aplicacién da otros modelos y técnicas de valoracion generalmente aceptados enla practica. Entre los modelos
y técnicas de valoracién a utitizar se incluyen:

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

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

- Modelos generalments utilizados para valorar opcionss.

Los modelos y técnicas de valoracién empleades deberan ser aprobados por el érgano de administracién de
la Sociedad Gestora ¢ sociedad de capital riesgo, en su caso, y deberan estar debidamente documentados.
Asimismo, maximizaran el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes en al
mercado considerarian al fijar el precia, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones subjetivas
y da datos no obsarvables o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones, deberd tenerse en cuenta los hechas o circunstancias de caracter contingente
que puedan alterar o transformar el valer de las inversiones de las entidades de capital riesgo, desde el mismo
momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en espacial, los siguientes:

Los resukiados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que conduzean a
una disminucion o apreciacidon permanente del valor.

La aparicién de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen [a necesidad
de obtener financiacidn adicional o llevar a cabe reestructuraciones en sus actividades o en empresas dal
Grupo.

La existencia de evantuales compromiscs, derechos o pactos de recompra con precio predeterminado.

Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan ¢on
posterioridad a la fecha en que se realizé la inversion y que determinen fehacientemente una valoracion
inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este punto.

iLa Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracién que se utilicen de
manera periddica, empleanda como referencia en caso de que estén disponibles vy resulien aplicables los
precios basados en datos 0 Indices observables de mercado.
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En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracion permita determinar el valor razonable de la
inversién con fAabilidad o que dicho modelo asi lo establezca, el valor razonable se determina utilizando el
criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a las inversiones en el patrimonio neto de
la entidad {o dsl grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de
impuestos, existentes an el momento de la valoracion.

En relacidn con las plusvalias tacitas, se distingua entre:

a. Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimeniales concretos de la entidad o grupo consolidable, que
solo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas con pericdicidad anual v
se encuentren verificadas por experio independiente o, en caso de inmuebles, mediante tasacion de una
sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafa, y sismpre que
subsistan en el momento de la valoracién.

b. Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada,
o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que stlo padran considerarse
coma tales cuando, formando parte det precio de Ia transaccion, hayan sido identificadas y calculadas en
el momento de la adquisicion y subsistan en el de |a valoracion posterior y siempre que no se puedan
alhergar dudas razonablas sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, Ia devolucion de aportaciones por reduccion de capital social y otras
distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferenies de suscripeion
o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna férmula valorativa de
general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las parlicipaciones en el capital de sociedades no
cotizadas, en el momento en que se declare el correspondients derecho o se hagan efectivas dichas
operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
audiladas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Ultimo ejercicio
cerrado, que ne se encuentran recogidos en los estados contables posteriores que sa utiticen para calcular el
valor tedrico contable,

En caso de que ningune de los métodas anteriores permita determinar el valor razonable de la inversidn con
fiabilidad, ésta se valora a su coste mencs, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas

por deterioro.

- Inversicnes en capital inicio: su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor
en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En caso de
inexistencia de transacciones recientes se valoran por su coste. En caso de deterforo del valor, el mismo
no se reconoce si existe un dictamen del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora que certifique
el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que constituye la inversion en capital inicio. En caso
contrario, se reconoce un deterioro, gue se determina de acuerdo a los criterios detallades en el apartado
anterior. En ninglin caso, se reconocen plusvalias latentes de las inversiones en capital-iniclo en ausencia
de transacciones sobre el valor.

Acciones y participaciones en otras entidades de capital riesgo: su valor razonable es el ditimo valor
liquidativo publicado por la enfidad participada o valor difundido por esa entidad o su entidad Gestora o
entidad equivalente. En caso de que no se disponga de estos valores, se atendera al valor tedrico contable
calculado de acuerdo con lo dispuesto para los instrumentos de patriimenio de empresas no colizadas.
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- Valores representativos de deuda: se aplican modelos y técnicas de valoracion (precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de infarmacion, fransacciones recientes de mercado, valor razonable
en el momento actual de otros instrumentos comparables o modelos de descuento de flujos o valoracidn
de opciones, en 5uU caso) que sean de general aceptacién y que Utilicen en fa medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
En caso de que & valor razonable no pueda estimarse de manera fiable, ya sea por referencia a un valor
de mercado o madiante la aplicacién de los modelos y técnicas de valoracion antes sefialados, se valoran
por su coste amortizado.

En la valcracion inicial de los activos financieros se registra de forma independiente, atendiendo a su
vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aguellos que se obtienen de aplicar el tipo ds interés
contractual de! instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el importe de [os
dividendos acordados por el érgano competente en el momento de la adguisicion.

- Instrumentos financieros derivados: su valor razonable serd el valor de mercado del instrumento,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de
que no exista un mercado suficienternents liguido, o se trate de instrumentos dativados no negociados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante 1a aplicacién de
modelos y técnicas de valoracion de general aceptacion.

No se aplicard el criterio de valoracidn anterior a:

a. Los instrumentos financieros derivados que estén vinculados y se liquiden mediante la entrega de
instrumantos de patrimonio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser detarminado con flabilidad,
que se valoraran a coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correccionas valorativas por

deterioro.

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

2.a.3. Técnicas de valoracion

En aquellos instrumentos financieros para los que ei 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: estimaciones que ufilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los gue la Sociedad pueda accedar en |a fecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

¢} Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no estd basada en datos de mercado
absarvables.

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonahle que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectas, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre ¢l resultado de la sstimacién. En la evaluacion de Ia
importancia de una variable concreta para la estimacion se tendran en cuenta las condigiones especificas del
activo o pasivo gue se valora.

11
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La Sociedad clasifica los instrumentos financieros para [os que el Consejo de Administracién de la Scciedad
aslima un valor razonable, gque en su totalidad se corresponden con inversiones en empresas del grupo,
muitigrupe y asociadas e inversiones financieras a largo plazo, en el Nivel 2 (en el caso de inversicnes cuyo
valor razonable es estimado tomando come referencia el valor razonable de las transacciones recientes del
propio valor) o en el Nivel 3 {en el caso de inversiones cLyo valor razonable es estimado mediante la aplicacion
de modelos y técnicas de valoracion generalmente admitidos}, no habiéndose producido durante el gjercicio
transferencias entre los distintos niveles.

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

Resto de actives financieros y pasives financieros.
i. Resto de activas financieros

El resto de activos financieros se desglosan, a efectos de presentacién y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias, los depasitos a la vista o las adquisiciones temparales de activos con vencimiento no superior
a tres meses, sismpre 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 valoracion como “Activos
financieros a coste amortizado”

- Deudores: recoge, en su ¢aso, €l total de derechos de crédito y cuentas deudoras gue por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Plblicas. Asimismo, incluye, en su caso, los desembolsos exigides a los accionistas,
desde la fecha en que sean exigidos por la Socledad y hasta el momento en que dichos desembolsos
se hagan efectivos. Se clasifican a efectos de su valoracion, como "Activos financiercs a coste
amortizada”

Los “Activos financieros a coste amortizado”, se valoran inicialmente por su valor razonable, que saivo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccian directamente atribuibles. Posteriormante, se valoran por su coste amortizado, contabilizindose los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flyjos de efactivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se podran valorar a
su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
futuros estimadas, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion, se reconocan, en su caso, comoe un gasto o un
ingraso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
{neto) — Deteriaros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion en los siguientes epigrafes del balance;

- Acreadores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios, en
concreto por la camisién de gestién que paga la Sociedad a su Sociedad Gestora, o por cualquier
otra prestacion de servicics, o los importes pendientes de page en la adquisicién de valores u otras
deudas con Administraciones Piiblicas distintas al impuesto sobre Sociedades.
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Deudas a largo/corto plazo: recogs, en su caso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos
conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos participatives, asl come préstamos y
créditos de entidades de crédito. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsas exigidos
ala entidad sobre participaciones en sl patrimonio de otras entidades.

Estos pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a coste
amortizado”.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieras a coste amortizado” se
valoran inicialmente, por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de
la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormants,
los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“(3astos financieros — Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No cbstante, si sl 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 valer nominal.

Baja del balance de ios activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicienade por la forma en que se
traspasan a terceros los rlesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se transfieren:

1. 8i los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a tercercs - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en fa
fecha de Ia recompra -, e activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerande cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del acfivo financiero, determinara la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la gue forma parte, en su case, del resultade del
gjercicio en gue ésta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notario € irrecuperable despuds 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
transferido, ¢l activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido al control del mismo,
situacion que se determina dependiendo de 1a capacidad para transmitir dicho agtivo.

De acuerdo con [o anterior, [0s activas financieros, o parte de los mismos, solo se dan de baja del balance
cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de dichos activos
financieros, siendo necesaric que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos v bheneficios
inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se hayan
extinguido. La diferencia entre &l valor an libros de! pasivo financiero, o de la parte del mismo que se haya
dado de baja, v la contraprestacidn pagada (incluido los costes de fransaccion atribuibles y en la que se debe
recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se raconoce en |a cuenta
de pérdidas y ganancias del gjercicio en que tenga lugar.
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Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen aperaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacién, mienfras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones en &l mercado de divisas se
contabilizan el dia de liquidacion. En estos cascs, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la
liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente. Las compras se adeudan en sl
correspondiente epigrafe del activo del balance y el resultado de las cperaciones de venta se registra en el
epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) -
Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificandose en el epigrafe que
corresponda segln |a naturaleza del activo vendido. En el momento en que las inversiones se hayan dado de
baja del activo del balance por considerarse irrecuperables, se fraspasan al epigrafe “Activos fallidos” de las
cuentas de orden los importes corraspondientas a las mismas.

ii. Compromisos de compras y ventas de valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de la contratacion y
hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos de compra de valores” o "Compromisos de
venta de valores" de las cuentas de ardan, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Perfodificaciones

£n caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidades par anticipado que
se devengaran en el siguients ejarcicio. No incluye los intereses devengados, que se racogen en el epigrafe
del balance que corresponda, segun su naturaleza.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Socledad no ha registrado importe alguno por este concepto.

Fondos reembolisables

L os instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acclones que representan su capital. Se registran
on €l epigrafe “Capital — Escriturado” del balance, reconociéndose también una cuenta correctora con |a 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 impories comprometidos por parte de los accionistas
de la Sociedad mediante la finma del correspondiente Acuerdo de Suscripcion. Asimismo, los importes
comprometidos y no exigidos se recogen, en su casg, en el eplgrafe “Patrimonio comprometido no exigide” de
las cuentas de ordan (véase Nota 8).

Reconccimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su ¢aso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. ingrasos y gasios por intereses y conceptos asimilados

Con carActer general, los ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Ingresos financieres — intereses, dividendos y rendimientes asimilados” y
“Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente,
en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método de interés efectivo y los ingresos por
dividendos cuando se declare el derecho a rechhirlos. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a
la tasa de rendimienta hasta la préxima revisién del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés
efectivo. Los importes correspondientes a intereses devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no
se registran en [a cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el activo comrespondiente cuando se cobre.

ii. Comisionas satisfechas y conceptos asimilados

Las comisiones de gestién, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento de la
Sociedad se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros resultadas de explotacidn — Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisionas de gestion 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.

ifi. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras

Las correcciones valorativas por deterioro en inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas y, en
sU €aso, Su reversién, se contabilizaran como un gasto o un ingresc, respectivamente, en el eplgrafe
“Resultados y variacion del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) — Deterioros y
pérdidas de inversionas financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado a.ii}.

jv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocan contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
impuesto sobre Beneficios

Fl impuasto sobre beneficios se consldera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impussto corriente se cormesponde con la cantidad que satisface la Saociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscates del impuesto sobre beneficios, considerando, en su casa, las deducciones, otras 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.

£1 gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponds can &l reconacimiento y 1a
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferancias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efsctos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.
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En cada cierre se evalGan los derechos a compensar en ajercicics posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su
recuperacién con beneficios fiscales futurcs. No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha
decidido ne contabilizar el erédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no poder estimar de forma
razonable el momento de su recuperacion, no siendo, en ningln 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 reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuaesto
diferido solo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de
astos activos. La cuantificacion de dichos activos v pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran
los correspondientes ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y deducciones a los que se encuentra
acogida la Sociedad, en ningiin caso sus activos fiscales serfan significativos.

Las cuentas anuales correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2023 y 2022
no incluyen imporie algunc en concepto de provision para el impuesto sobre Sociedades como consecuencia
de no haber obtenido bases imponibles positivas en dichos ejercicios (véase Nota 10).

Régimen aplicado-

L a Saciedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 noviembre,
de! Impuesto sobre Sociedades y gue, en sintesis, son los siguientes:

1, Exencién parcial por las rentas positivas que se abtengan en la transmisidn de acciones y participaciones
de entidades cbjeto da capital riesgo, segun el afic de transmisidn computado desde el momento de la
adquisicion, en caso de que no se cumplan los reguisitos establecidos en al articulo 21 de la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impussto sobre Sociedades. Dicha exencién sera del 98% desds el inicio del
segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicara
exencion, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el casa de que la entidad
participada acceda a cotizacion en un mercado de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del
Parfamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacién de la exencidn quedara
condicionada a que ta Sociedad proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa participada
en un plazo no superior a kres afos, contados desde la facha en que se hubiera producide la admisian a
cotizacién de esta dltima.

2. Exencion por doble imposicién de los dividendos internos 0, en su caso, exancion para evitar la doble
imposicion internacional sobre dividendos de fuente extranjera, de acuerdo a lo previsto en el articulo 21
de la Lay 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuasto sobre Scciedades, de las participaciones en
haneficios percibidos de las sociedades que la Sociedad promueva o fomente, cualquiara ques sea el
porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones 0 participaciones, con la excepcion de
las saciedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Can las especificidades anteriormente indicadas, 1a Socledad se encuentra sujeta a tributacién al tipo genaral
del 25% del Impuesto sobre Sociedades.
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Adicionalments, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociadades alimind la limitacion
temporal para la aplicacion de bases Imponibles negativas, infroduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa 2 su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un mitlbn de euros.
Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el dmbito
tributario dirigidas a la consolidacién de [as finanzas plblicas y otras medidas urgentes en materia social,
ostablece que, con efectos para los pericdos impositivos que se inicien a partir da 1 de enera de 2018, los
contribuyentes cuyc importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de eurcs (durante los
12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositive), aplicarén los siguientes limites:

. El 50%, cuanda 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 millonas de euros.

- E! 25%, cuando en los refaridos 12 meses el importe nato de la cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.

Asgimismo, el articulo 13.2 de |la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades sstablece
que las pérdidas por deterioro del inmovilizade material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizado
intangible (incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la participacién en el capital o en
los fondos propios de entidades y de los valores representativos de deuda nio tienen la consideracion de gastos
fiscalmente deducibles.

De acuerdo con la modificacidn de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Scriedades,
introducida por el articulo 61 de la Ley 22/2021, de 28 de diciembire, de Presupuestos Generales del Estado
para el afio 2022 (con efectos para los periodos 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
de 20 millones ds euros durante los 12 meses anteriores a la fecha en gue se inicie el perfodo impositivo o
que tributen en el régimen de consalidacion fiscal regulado en el Capitulo VI del Titulo VI de fa Ley del
Impugsto scbre Sociedades, con independenicia de su importe neto de ia cifra de negocios, la cuota liquida no
podra ser inferior al resultado de aplicar el 15% a la base imponible, minorada o incrementada, en su caso y
segun corresponda, per las cantidadas derivadas del articulo 105 de la mencionada Ley del Impuesto sobre
Sociedades, y minorada en la Reserva por Inversiones regulada en el articulo 27 de la Ley 19/1294, de 6 de
julio, de maodificacion del Régimen Econdmico y Fiscal de Canarias. Dicha cuota tendra el caracter de cuota
liquida minima. Esta modificacién no sera de aplicacion a los contribuyentes que tributen a los tipos de
gravamen previstos en los apartados 3, 4 y 5 del articulo 29 de |a Ley del Impuesto sobre Sociedadss ni a las
entidades de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por ta qua se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversién en el Mercado Inmabiliario.

Transacciones en moneda extranjora

La moneda funcional utifizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denaminados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda extranjera.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utlizando los tipos
de cambio de contado de [a fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tléimo dia habil anterior a esa fecha.
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Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera & ia
moneda funcional se registran, en el caso de tesoreria, valores representativos de deuda, préstamos
participativos v otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada o determinable de
unidades maonetarias, asi como los débitos 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 (neto) - Diferencias de Cambio (netas)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de
partidas monetarias que hayan sido clasificadas como activos financieros disponibles para la vaenta, la
determinacién de las diferencias de cambio producidas por la variacién del tipo de cambio se realizara como
si dichos activos se valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de
cambio seran las resultantes de las variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de las
variaciones en Ios tipas de cambio, independientemente de su valor razonable. Las diferencias de cambic asi
calculadas se reconocan en la cuenta de pérdidas y ganancias, miantras que los otros cambios en el importe
en libros de estos activas financieros se reconacen directamente en el patrimonio neto.

En ol caso de las partidas no maonetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de cambio se calculan
aplicando el tipo de cambio de la fecha de valeracién, imputandose las diferencias de cambio a patrimonic 0 a
la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera andloga a las variaciones del valor razonable del acfivo en

cuestion.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambic de la facha de la
transaccion, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién, a los efectos de determinar la correccion
valorativa en su case. Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asocladas, las
diferencias de cambio que surjan en las fechas de valoracion se reconocen en cuantas de orden conjuntamente
con las plusvalias de cartera.

Provisiones y activos y pasivos confingenies

En caso de que axistan, las provisiones se corrasponden con obligaciones, expresas o tacitas, claramente
especificadas en cuanto a su naturaleza, de las qus, al 31 de diciembre de 2023, no es posible determinar su
importe o 1a 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 |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos contingentes son activos posibles, surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia est4 condicionada y deberéa confirmarse cuando ccurran, o no, eventos gue estén fuera del control
de la Sociedad. Lus activos contingentes no se reconocen en el balance, ni en ia cuanta de pérdidas y
ganancias, pero se informan en caso de existlr en la memoria siempre y cuando sea prabable el aumento de
recursos que incorporen beneficios econdmicos por esta causa.

Los pasives contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esla condicionada a que ocurran, © ng, uno o mas eventos futuros indepsendientes de ia voluntad de
la Sociedad. Incluyen también Ias obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una
disminucién de recursos que incorporen benaficios econdmicos o cuyo importa no pueda ser cuantificado con

la suficiente fiabilidad.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 rno existfa en cursa ningun procedimiento judicial ni reclamacién contra
la Sociedad.
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k) Partidas corrientes y ho corrientes

h

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacidn que, con caracter general,
se considera de un afio, también aquelios otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o realizacion se espera
que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del gjercicio, los activos financieros mantenidos
para negociar, con la excepcion de os derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea supericr al afio y el
efectivo y otros activos liguldos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisites se califican como
no corrientes.

Del misme modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo nermal de explotacidn, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacién sea superior
al aio y en general todas las cbligaciones cuyo vencimiento o extincion se producira en el corto plazo. En caso
contrario, se clasifican como no corrigntes.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambias en el patrimonio neto gue se presenta en esfas cuentas anuales muestra €l total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el gjercicio. Esta informacién se presenta desglosada a su
vez an dos estados: el estado de ingresos y gastas reconocidos y el estado total de cambios en el patrimenio
neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida sn ambas partes
del estado:

Estado de inqresos y qastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios an el patrimonio neto se presentan 10s ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio v los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con io dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso;

a) El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo reguerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la Sociedad.

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas de
valoracion adoptadas.

d) FEl efecto impositive correspondiente, en su caso, a las letras b} y ¢) anteriores.
e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores,

Estado total de carnbios en el patrimonio nefo

En esta parte del estado de cambios en el patrimenio neto se presentan todos los movimientos habidos en el
patrimenio neto, incluidos los gue tienen su arigen, en su caso, en cambios en 08 criterios contables y en
correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una congeiliacion del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimanio neto, agrupando ios movimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguienies partidas:
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a) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado ds ingresos y gastos reconocidas anteriormente indicadas.

b} Operaciones con accionistas: recoge los cambios en el patrimanio neto derivados de los aumantos y
reducciones de capital y el reparto de dividendos realizados durante el ejercicio.

¢) Otras variaciones de! patnmonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, come
pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucidn del patrimonio neto.

m) Estada de flujos de efectivo
En ol 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
equivalentas las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital-riesge, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: Ias de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios de actives a
largo plaze y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como "Efectivo o equivalentes”
aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y, con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera,
la Sociedad considera efectivo los saldos en depésitos a la vista y, en su caso, los depdsitas que en el
momento de su adquisicién 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).

Aplicacién de resultados e Informacion relativa al Conselo de Administracién

a) Aplicacién de resultados
La propuesta de aplicacién del resultado de la Sociedad correspondients al ejercicio 2023 que el Consejo de

Administracién de la Sociedad propondra para su aprobacién, junto con la aplicacién de resultados del ejercicio
2022 aprobada, es la siguiente:
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Euros ] |
2023 2022
Resultado neto del ejercicio (4.493.,893,55) 9.674.678.84
Aplicacion:
A Resultados de ejercicios anteriores (4.493.893,55) 3.778.418,36
A Reserva legal - 242.921,60
A Reservas voluntarias | - | 5.633.338,88
(4.493.893,55) | 9.674.678,84 |

b) infarmacion relativa al Consefo de Administracion
Retribuclones y otras prestaciones a los miembros del Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2023, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de sueldos, dietas
y otras remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias de
ninguna clase, ni habla adquiride frente a los miembros del Consejo de Administracién compromiso alguno en
materia de pensiones y seguros de vida.

\nformacion en relacién con situaciones da conflicto de intereses por parte de tos miembros del Consejo
de Administracion

Al cierre del ejercicio 2023 los miembros def Consejo de Administracion de la Sociedad no han comunicado
siuacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener con el interés de la Sociedad.

Efectivo v otros activos liquidos eguivalentes

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

Euros
2023 2022
Tesoreria:
| Cuentas a la vista 1.863.874,24 | 1.899.667,57
1.863.874,24 | 1.899.667.,57
Moneda: |
En euros | 1.863.874,24 | 1.899.667,57

1.863.874,24 1.899.667,57
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6. Deudas a corte plazo

Con fecha 24 de junio de 2020, la Sociedad suscribié un contrato marco con Banca March, S.A, para poder
disponer de diversas lineas de crédito, con un limite actual maximo conjunte de 7.078.030,568 euros, con
vencimiento a 6 meses y que se renuevan tacitamente (la Uitima renovacion en julio de 2022 y no rencvada
posteriormente}; a © de diciembre de 2022 se canceld completamente la linea. Adicionalmente, con fecha 16 de
julio de 2020, la Sociedad suseribid un contrate marco con Banco Santander, S.A. para poder disponer de diversas
lineas de crédito, con un limite actual maximo conjunto de 7.079.030,58 euras, con vencimiento a 6 meses y que
se renuevan tacitaments. Dicho contrato se renovd el 20 de julio de 2023 modificandose el limite maximo a
5.104.587,00 eurcs y ampliando el plazo de vencimiento def mismo hasta 10 de enero de 2024. Asimismo el 11
de septiembre de 2023 se firma una nueva financiacion con Banco Santander, S.A. por un importe de hasta
6.000.000,00 euros. A fecha de 31 de diciembre de 2023 al importe dispuesto pendiente s de 50.000,00 euros.

Los intereses, asl como las comisiones devengadas por dichos préstamos han ascendido a 246.280,55 euros
(246.280,55 eurcs en el gjercicio 2022} que se encuentran registrados en el epigrafe “Gastos financieros —
Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2023, se incluian
72.414,41 euros por intereses pendientes de pago, netos de los saldos pagados por anticipado y que se devengan
durante ta vida del préstame (ningdn impaorte a 31 de diciembre de 2022).

7. Inversiones financieras a largo plazo e inversiones en empresas del Grupo y asociadas a larao plazo

La composicion de estos epigrafes del balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 atendisndo a su naturaleza,
moneda de contratacion v admision a cotizacidn en Baolsa de los valores, es la siguiente:

Euros
023 | 2022
Naturaleza: I
Inversiones financieras-
[nstrumentos de patrimonic 15.656.701,41 5.543.811,34
Entidades del Grupo- |
[nstrumentos de patrimonio 54 568.460,76 45'452'328’024

70.225.162,17 | 50.996.139,36

Por moneda:
En euros 70.225.162,17 50,996.139,36

En moneda extranjera - -
70.225.162,17 50.996.139,36 |

Por cotizacidn:

Cotizados - -

No cotizados . 70.225.162,17 30.996.139,36
70.225.162,17 | 50.996.139.36 |
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a) Inversiones an empresas del Grupo y asocladas a largo plazo

008344772

A continuacion, se muestra para cada una de las inversiones gue componen esta epligrafe un detalle a 31 de

diciembre de 20232 y 2022 de su coste de adquisicién y su valor razonable, asi como otra informacion:

Elercicio 2023

Euros

Coste d'e' Deterioro Valor Razonable Plusvalias (**) Dividendos
Entidad Adquisicién | acumulado *) | percibidos (***)

Formas y Envases, S.A. - | - - _
Valorhold, 5.L. | 14.087.097,43 - 35.932.009,75 21.844.512,32 -
Grupo Avicola Rujamar, S.L. | 6.229.445,20 - 19.685.046,83 | 13.455.601,63 -
Global Esmirma, S.L. (Nozama) 4.757.810,00 | (4.282.029,73) 475.780,27 -
Arneplant, S.L. 8.469.913,00 10.502.692,12 2.032.779,12
Q Growth Co-Invest Sexta, 8.C. §93.265,50 1.107.649,22 214.383,72
Avanzare Innovacion Tecnoldgica, | 7.252.171,52 9.717.909,84 2.465.738,32
S.L.
Aranguren Comercial de Embalaje, | 3.004.210,02 3.635.094,12 630.884,10 -
S.L.U.
Alcoaxarquia, S.L. 3.963.688,08 - 3.963.688,08 - -
Proteos Biotech, S.L. 4.530.631,50 - 4.983.694,65 453.063,15 -
Cicrosa Hidraulica, S.L. 5.662.258,24 - 5.662.258,24 | - -

[ 58.850.490 49 {4.282.029 73) 95.665.823,12 | 41.097.362,36 -

{(*y Al 31 de diciembre de 2023 la valoracién de las participaciones ha sido determinada por los Administradores de la Saciedad, aplicando

maltiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amartizaclonas (EBITDA) o sobre la cifra de ventas, segun proceda,

se consideran detarminados ajustes.

")

Se registran netas de su efecto impositivo en et epigrafe “Plusvalias Jatentes (netas efecto impositiva)" del balance.

en al que

(***} Se registran en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses dividendos y rendimientos asimilados™ de ta cuenta de perdidas y ganancias.
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Euros
B Coste de Deterioro N : ,,*_ . Dividendos
Entidad Adquisicion acumulado Valor Razonable (*} | Plusvalias ( )_ percibidos (***}

Formas y Envases, S.A. 13.860.658,03 - 22.350.077,54 R489.419,51 271.830,65 |
Valorhold, S.L. 226.439.40 - 226.439,40 -

Grupo Avicola Ryjamar, 8.1 6.229.445,20 - 13.603.644.,04 7.374.198,84 -

Global Esmirna, 5.L. (Nozama) 4.757.810,00 (2.073.28%,93) 2.684.520,07 -
Arneplant, 5.L. 8.469.913,00 - 10.737.328,36 2.267.4153,34 -
Avanzare [nnovacién Tecnolégica, S.L. | 7.252.171,52 : 7252.171,52 ; )
‘;If‘{}g“m Comercial de Embalsje, 3.004.210,02 - 3.453.431,39 449.221,37 -

Q Growth Co-Invest Sexta, 3.C. 863.265,50 - 1.127.031,50 233.766,00 -

Bmat Music Innovation, 5.L. 2.831.705,28 - 2.988.968,64 157.263,36 |

I 47.525.617,95 | (2.073.289,93) 64.423,6_12.:,46 18.971.284.44 271.830,65

(") Al 31 de diciembre de 2022 Ia valoracitn de las participacicnes ha sldo determinada por las Administradores ds la Sociedad, aplicando
mualtiplos sobre el resultado antes de interases, impuesto y amortizacionas (EBITDA) o sobre Ia cifra de ventas, segn proceda, en &l -que

sa consideran determinados ajustes.

valor de |as participaciones.

En el caso de Valorhold, S.L. han considerado qua el costs de adquisicién es su mejor estimacion del

{**) Sa registran netas de su efecto impaositivo en el epigrafe "Plusvalias latentes {netas efecto impositive)" del balance.
{***) Se registran en el epigrafs “Ingresos financieros — Intereses dividendos y randimientos asimilados™ de ta cuenta de pérdidas y gananclas.

A continuacién, se presanta el movimiento habido durante el ejercicio 2023 en dicha partida del balance de

situacion adjunto:
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= Euros ] |
Entidad Saldos a Adqu;s;;:wnes Deterioros Distribucidn/ | Reclasificaciones Saldos a
31/12/2022 3 T del gjercicio (*) | Desembolsos 317122023
_ uscrinciones —=|
[
Instrumentos de Patrimonio: |
Capital desarrolfo —
Formas y Envases, $.A. 13.860.658.03 - - - (13.860.658,03) -
Valorhold, S.L. 226.439,40 - - - 13.860.658,03 | 14.087.097,43
Grupo Avicola Rujamar, S.L. 6.229.445,20 - - - - 6.229.445.20
Global Esmimna, S.L. (Nozama) 2.684.520,07 - | (2.208.739,80) - - 475.180,27
Ameplant, S.L. 8.469.913,00 - - - - 8.469.913,00
Q-Growth Co Invest Sexta, 5.C. 893.265,50 - - - - 893.265,50
Avanzare Innovacion Tecnologica, 7252 171,52 ) ) _ | i 7252 171.52
S.L. | et et e
Aranguren Comercial de
Embalaje, S.L.U. 3.004.210,02 - - - - 3.004,210,02

Bmat Music Innovation, S.L.
Alcoaxarquia, S.L.

Proteos Biotech, 8.L.
Cicrosa Hidraulica, 5.L.

| 45.452.328,02 | 14.156.577,82

2.831.7035,28

3.963.688,08
4.530.631,50
5.662.258,24

(2.831.705,28)

[2208.739 ,80) |

2.831.705.28) zsn '

-1
3.963.688,08
4.530.631,50
5.662.258,24 |

54.568.460,76

{*} Se registran en el eplgrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de |a Cartera de Inversicnes Financieras (neto) - Deterloros
y pérdidas de inversiones financieras” da la cuenta de pérdidas y ganancias.

A continuacion, se presenta el movimiento habido durante el ejercicio 2022 en dicha partida del balance de

situacion adjunta:

I_ Euros
Entidad Saldos a Adqu:s;;mnes Deterioros Disiribucidn/ Saldos a
31/12/2021 Y | del jercicio (*) | Desembalsos 3141272022

Suseripciones

| Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo -
Formas y Envases, S.A.
esPublico Servicios Para la
Administracion, S.A.

13.860.658,03
| 14.158.113,90

(2.073.289,93)

(14.158.113,90)

13.860.658,03

226.439,40
6.229.445,20
2.684.520,07
8.469.913,00
7.252.171,52

3.004.210,02

893.265,50
2.831.705.28

Valorhold, S.L. 226.439,40 -
Grupo Avicola Rujamar, 8.L. 6.229.445,20 -
Global Esmirna, S.L. (Nozama) 4.757.810,00 -
Ameplant, S.L. | 8.469.913,00 -
Avanzare Innovacion Tecnologica, 8.1. 7.252.171,52
grLar{Jguren Comercial de Embalaje, ) 3.004.210,02
I Q-Growth Co Invest Sexta, 5.C, 893.265,50
Bmat Music Innovation, S.L. 2.831.705,28
48.595.645,03 13.088.086,82

x | = |
(2.073.289,93) | (14.158.113,90) |

45.452.328,02

() Seregistran en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Invarsiones Financieras (neto) - Deterioros

y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los movimientos producidos se corresponden con fas operaciones realizadas durante los gjercicios 2023 y 2022
que se datallan en !as descripciones da las respectivas inversiones financieras mantenidas por la Sociedad.

A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas al 31 de diciembre de

2023:
B B Euros o
Porcentaje de Patrimonio Pier?:;flﬁf) Resultado dl
. . . Eiercici
Entidad Anditor Participacion Neto Capital Neto jercicio
Formas y Envases, S.A. Emst & Young, 5.L. 22,65% 27.706.597,00 203.282,00 16.570.605,00 10.932.710,00
Valorhold, S.L. {*) 22,65% 995.699,87 338.240,00 661.360,00 {3.500,1)
Grupo Avicola Rujamar, S.L, Deloitte, S.L. 14,10% 16.864.533,00 243.931,00 | 12.026.007,00 4.594.595,00
Global Esmirna, 5.L. {MNozama} Emst & Young, S.L. 21.24% 20.253.701,00 22399400 | 22.164.816,00 | (2.135.109,00)
Ameplant, S.L. Ernst & Yaung, S.L. 16,10% 19.019.144,00 50.730,00 | 15.863.576,00 3.104.834,00
Q-Growth Co Invest Sexta, 8.C. ()] 17,62% 2.643.342,73 | 2.733.505,64 (R7.027,93) (3.134,98)
Avanzare Innovacion Tecnolopica, 5.L. Deloitte, S L. 17,92% 15.211.256,00 121.799,00 12.321.288.,00 2.768.163,00
Aranguren Comercial de Embalaje, S.L.U. | PwC Auditores, 8.L. 14,10% 31.042.168,25 404,100,131 29.617.191,23 937.876,89
Alcoaxarquia, S.L. Emst & Young, S.L. 22,65% 7.185.530,00 178.240,0 7.007.290,00 631.698,00
Proteos Biotech, S.L. RSM 16,99% 6.158% 989,00 19.600,00 6.139.389,00 | 3.014.095,00
Cicrosa Hidraulica, S.L. Eudita 18,69% 10.366.301,17 | 967.500,00 562625011 1.772.551,06

(") Datos obtenidos de los estados financieros no auditados de la sociedad del gjercicic 2023. En ol caso de Q Growth Co-Invest
Sexla, S.C. son objeto de revisidn a los efectos de la emisién del informe de auditaria de estas cuentas anuales.
A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas al 31 de diciembre de
2022:
‘ } Euros |
T I
sorcaitnie dell| Petricmon Pf;ﬂ?t;’oi‘;o Resultado del
. . orceniaje de TIMIOTLG - EL‘.‘I‘CIC].O

| Entidad Auditor Participacion Neto Capral Neto . ]

[Focmas y Envases, S.A. Emst & Young, S.L. 22,65% 16.682.485.00 |  203.282,00 9.685.667,00 6.793.536,00
Valorhold, S.L. ) 22,65% 995 609,87 338.240,00 §61.360,00 (3.900,13)
Grupo Avicola Rujamar, 5.L. Deloitte, S.L. 14,10% 12.295.093,0C 2432031 00 10.833.925,00 1.217.233,00
Gilgbal Esmirna, S.L. (Mozama) | Ermnst & Young, S.L. 21.,24% 20.253.701,00 223.934,00 | 2216421600 |  (2.135.109,00 |
Ameplant, $.L. Emsl & Young, S.L. 16,10% 15.297.010,00 50,730,00 12.099.317,00 3.146.963,00
Q-Growth Co Invest Sexta, 8.C. * 17.62% 2643.342,73 | 2.733.505,64 (87.027,93) (3.134,98)
Avanzare Innovacion Tecnaldgica, S.L. Deloitte, 5.L. 17,92% 12.575.579,00 121.799,00 10.718.377,00 1.735.403,00
Aranguren Comercial de Embalaje, SL.U. PwC Auditores, S.L. 14,10% 9.173.402,44 494.100,i3 7.502.798 38 1.176.503,93

| Pleta Auditores, S.L.P. 3,91% 9.146.074,70 | 252.035,00 | mo7B9sT7S 815.081,94

Bmat hlusic lanovation, 3.L.

)

Sexta, 5.C. son ahjsto de revision a los efectos de la emision del informe de auditorla de estas cuentas anualas.

Datos obtenidos de fos estados financieros no auditados de la sociedad del ejercicio 2023. En &l caso de Q Growth Go-Invest

A continuacién, se muestra una breve descripcion de las inversiones financieras mantenidas por fa Sociedad:
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GLASE 82

Formas y Envases, §.A.

Farmas y Envases, S.A. (en adelante, Formaspack) es una compafila con domicilic en Reocin (Cantabria) y
dedicada a la fabricacion y comercializacién de bandejas y laminas utilizando materiales reciclados para la
industria alimentaria. Con fecha 23 de junio de 2020 la Sociedad adquirié una participacién en el capital social de
Formaspack, correspondiente en su totaiidad con acciones de clase A2 {gue fundamentalmente le otorgan
derechos econdmicos adicionales en caso de venta bajo determinados supusestos), mediante una compraventa
de acciones suscrita por la Sociedad de forma conjunta con Tresmares Growth Fund Ill, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A. El 22 de julio de 2021, 1a Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad aprobg una
reduccién del capital social por importe de 13.078 euros, representativo de 2.176 acciones medianie la
amortizacién de acciones propias.

Con fecha 12 de noviembre de 2021 se produjo la escision parcial de Formaspack en beneficio de la sociedad de
nueva creacion Valorhold, 3.L. (véase posteriormente). El valor de los elementos patrimoniales escindidos fue de
999.600,00 eurcs y las participaciones fueron distribuidas de forma propercional a los accionistas de Formaspack,
de manera que la Sociedad recibié el 22,65% de las participaciones de Valorhold por un importe de 226.439,40
euros, cuya contrapartida se registré minorando e! coste de adquisicion de Formaspack,

Con fecha 28 de diciembre de 2023 se ha realizado una restructuracién societaria del grupe Formaspack en la
que la Saciedad aportd las acciones a la ampliacion de capital no dineraria de Valorhold 3.L., de tal forma,
Valorhold S.L. es la sociedad holding, titular del 100% de las participaciones de Formaspack.

Valorhold, S.L.

Valorhold, S.L. (en adelante, Valorhold) es una empresa con domicilio social en Cantabria y cuyo objelo social es
la tenencia de acciones o participaciones de otras sociedades, asi como la gestién de las sociedades participadas,
la adquisicion, cesion, enajenacion, tenencia y disfrute en general de toda clase de valores mohiliarios.

Tal y como se ha indicado anteriorments, con fecha 12 de noviembre de 2021 se formalizo la escisién parctal de
Formas y Envases, S.A. y la constitucion de Valorhold como sociedad beneficiana de dicha operacion. El capital
social de Valorhold se constituyd mediante |a creacion de 33.824 participaciones de 10 euros de valor nominal,
que fueron atribuidas proporcicnalmente a los accionistas de la sociedad Formas y Envases, 5.A. Coma resultado,
7.662 participaciones de clase A2 fueron asignadas a Ia Sociedad y 5.868 participaciones de la misma clase fueron
asignadas a Tresmares Growth Fund lil, Sociedad de Capitai Riesgo, S.A. (que olorgan unos derechos
econamicos infariores a las participaciones de clase A1).

£1 28 de diciembre de 2023 ia Sociedad amplié sus participaciones en 857.750 participaciones en la ampliacién
de capital con apertacién no dineraria de las acciones de Formaspack.

Tras dicha escision & porcentaje de participacian en la sociedad es el siguiente:

[ . % de Total

| ) Hnided Participacién | Participaciones
Tresmares Growth Fund 1, S.C.R., S.A, 22,65% | 965.412
Tresmares Growth Fund 111, S.C.R., S.A. 17.35% 733.500

40,00% | 1.704.730

La Sociedad y Tresmares Growth Fund Ill, Sociedad de Capitat Riesgo, S.A. mantienen un pagquete accionarial
agregado a efectos de constituir una (nica parte frente a Valorhold v al resto de sus socios, agregando una
participacion conjunta al 31 de diciembre de 2023 de 40%.
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Los Administradores de Ia Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de sccios suscrito
entre las sociedades y el resta de los socios de Valorhald, 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
emprasas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecto de las participaciones de |as que la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de desembolso ningdn importe.

Grupo Avicela Rujamar, S.L,

Grupa Avicola Rujamar, S.L. {en adalante, Rujamar) es una empresa con domicilio social en Cuenca y su objeto
social es la produccién y comercializacion de huevos, incluyendo las fases de clasificacion, gnvasado y distribucién
para su consumo. Con fecha 14 de julic de 2021 la Sociedad adquirié 2.501.701 participaciones en el capital social
de Rujamar mediante una compraventa de participaciones suscrita por la Socledad de forma conjunta con
Tresmaras Growth Fund lll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A., que adquirié 1.915.748 participaciones. Asirmismo,
con fecha 28 de julio de 2021 se produjc una ampliacién de capital en Rujamar mediante la creacién de 1.656.443
participaciones de un céntimo de valor nominal y una prima de asuncion conjunta de 2.883.253,84 euros, que
fuercn integramente suscritas y desembolsadas por la Sociedad (938.081 participaciones) y Tresmares Graowth
Fund 1ll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (718.382 participaciones). Tras dichas operaciones, el porcentaje de
participacion en la sociedad es el siguiente:

. 4 de Total
i3 Participacién | Participaciones |
Tresmares Growth Fund 1, SC.R., 5.A. 14,10% 3.439.782
Tresmares Growth Fund IIL, 8.CR., S.A. | 10,80% 2.634.110 |
24,90% 6.073.892

La Sociedad y Tresmares Growth Fund lll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantianen un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Rujamar y al resto de sus socios, agregando una
participacian conjunta al 31 de diciembre de 2023 de 24,90%.

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrita
entre las sociedades v el resto de los socios de Rujamar, la Sociedad tiene capacidad para gjercer control 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 participaciones de las que fa Saciedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de dasembalso ningdn importe.
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Global Esmirna, S.L. (Nozama)

Global Esmirna, S.L. (en adelante, Nozama) s una compafiia con domicilio social en Madrid y cLiyo objeto social
as la prestacidn de servicios para ayudar a las compafiias a aprovechar |a infraestructura de venta del marketplace
de Amazon mediante la gestién integral de sus cuentas, la gestion de su marketing en Amazon y la oferta de otros
servicios de valor afiadido. Con fecha 25 de marzo de 2021 la Sociedad realizd una inversion en Nozama tras una
reduccidn y ampliacion simultdnea el mismo dfa en el que la Sociedad y Tresmares Growth Fund 1ll, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A. suscribieron participaciones de la misma. Tras dicha operacidn el porcentaje de participacion
en la sociedad es el siguienta:

. % de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. 21,24% 4.757.810
Tresmares Growth Fund II[, S.CR., S.A. L 16,27% 3.643428 |
1751% | 8.401.238 |

La Sociedad y Tresmares Growth Fund 1lI, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paguete accionarial
agregado a efectos de consfituir una unica parte frente a Nozama y al resto de sus socios, agregando una
participacién conjunta al 31 de diciembre de 2023 de 37.,51%.

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 los socios de Nozama, la Sociedad tiene capacidad para gjercer influencia
significativa en la misma, moativo por el cual se ha registradc su participacién en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Nozama ha deteriorade sus resultados financieros de manera muy significativa durante el afio 2023. Esta
situacion se ha visto especialmente agravada desde septiembre cuando su principal canal aplicd nuevas
politicas de compra pasando a comprar de manera directa a grandes marcas. Por otro lado, desde el 1 de enero
de 2024 su principal cliente ha reducido las ventanas para la recepcién de pedidos de 60 a 10 dias, lo cual ha
reducido gravemente la capacidad da 1a compafiia de suministrar productos en tismpo por lo que el ratio de
satisfaccien de demanda ha caide desde el 10% al 6%, lo gue supone una reduccion adicional de entorno al
30% de las ventas. Lo explicado anteriormente tiene los siguientes impactos:

- La compafiia no puede hacer frente a los vencimientos de financiacion (principalmente confirming) a los que
tiene gue hacer frente en el mas de febrero.

- La imposibilidad de hacer rentable la linea de negecio por la que s8 ha tomado la decisidn de descontinuar este
negocio declarando un preconcurso de acreedores para la compaiifa.

Respecto de las participaciones de las gue la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se
encuentra pendienie de desembolso ningln importe.
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CLASE 87

Amep!aflt, S.L.

Arneplant, S.L. {en adelante, Ameplant) s una compafla con domicilio sociat en Amedo (La Rioja) y tiene por
objeto sacial {a fabricacién y comercializacion de productos y materias para las industrias de calzado y confeccidn.
Can fecha 15 de abril de 2021 la Sociedad adquirid un total de 1.072 participaciones de Arneplant en una compra
conjunita con Tresmares Growth Fund 1ll, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. que adquiriéd 820 participaciones.
Asimisma, en esta misma fecha, se produjo una ampliacion de capital en Areplant mediante la creacion de 506
participaciones de un céntimo de valor nominal con una prima de asuncion conjunta de 3.174.132,84 euros, qus
fueron integramente suscritas y desembaolsadas por la Sociedad (287 participaciones) y por Tresmares Growth
Fund Iil, Sociedad de Capital Riesgo, S.A (219 participaciones). Tras dichas operacicnes el porcentaje de
participacion en |a sociedad es el siguiente:

I Entidad Yede Total

: = Participacion (*) | Participaciones |
Tresmares Growth Fund 11, S.C.R., S.A. 16,10% 1359 |
| Tresmares Growth Fund 11, S.C.R., S.A. _1231% 1039
| 28,41% 2.398

(*) Si se tiena en cuenta |a participacidn indirecta de |a Sociedad y de Tresmares Growth
Fund lll, S.C.R., 3.A. an Ameplant a través de Q Growih Co-Invest Sexta, §.C. (véase
postaricrmente), los porcentajes de participacién se efevarian al 17,79% v al 13,60%,
respectivamente.

La Sociedad y Tresmares Growth Fund IIl, Sociedad de Capital Riesge, S.A. mantienen un paguete accionarial
agregado a efectos de constituir una Gnica parte frente a Arneplant y al resto de sus scctos, agregande una
participacién conjunta al 31 de diciembre de 2023 de 28,41% (38,91 % si se tiene en cuanta la participacién de Q
Growth Co-Invest Sexta, 5.C.).

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de o dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades v el resto de socios de Ameplant, la Sociedad tiene capacidad para gjercer influencia
significativa en la misma, motive por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3a) -

Respecto de las participaciones de las gue la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encusntra
pendiznte de desembolso ningdn importe.

Q Growth Co-Invest Sexta, 5.C.
Q Growth Co-nvest Sexta, Sociedad Civil de Caracter 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 gestion de
participaciones en beneficic de sus socios. El porcentaje de pariicipacidn en la sociedad as el siguiente:

' , % de | Total
L e . Participacién | Participaciones
| Tresmares Growth Fund I1, S.CR., S.A. 16,02% 43.787.430

Tresmares Growth Fund III, $.C.R., S.A. 12,27% 33,531.561
l o 28,29% 77.318.991

Los Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesic en el acuerdo de socios suscrito
entre Ias sociedadas y el resto de los socios de Q Growth Co-Invest Sexta, la Sociedad tiene capacidad para
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ejercar control en la misma, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe correspondientie a
empresas det Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Avanzare Innovacion Tecnolbgica, 5.L.

Avanzare |nnovacion Tecnclégica, S.L. {en adelante, Avanzare), fundada en 2004 por un equipo de expertos en
quimica, es una empresa especializada en nanomateriales vy soluciones de alto rendimiento basadas en la
nanotecnologia, con domicilio social en La Rioja. Con fecha 22 de julio de 2022 ia Sociedad y Tresmares Growth
Fund 11l, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. adquirieron 704 y 538 participaciones, respectivamente.

Adicionalmente, desde el ejercicio 2017 otras entidades gestionadas por la sociedad gestora de la Sociedad
ostentan participacién en esta sociedad participada. Como consecuencia de todo lo anterior, los porcentajes de
participacion que ostentan son:

Entidad % de Participacién Participaciones
Tresmares Growth Fund I, S.C.R. 17,92% F04
Tresmares Growth Fund III, S.C.R. 13,72% 539
Q Growth Fund, F.C.R. 10,31% 403
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 3,13% 123
i) Growth Co-Invest Juinta, 5.C. 5,27% 207
) = 50,35% 1.978 |

Q Growth Co-Invest Quinta, S.C. fue constituida con fecha 15 de marzo de 2017 con el proposito de dar
cportunidad a los participes de los fondes de poder invertir un mayor imporie en Avanzare. Las entidades de
capital riesgo y 12 sociedad civil deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una tnica
parte frente a Avanzare y al resto de sus sacios, agregande una participacion conjunta al 31 de diciembre de 2023
de 50,35%.

Los Administradores de la Sociedad consideran que la sociedad tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en Avanzare, motivo por el cual se ha registrado su participacidn en el epigrafe correspaondiente a
empresas dei Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Aranguren Comercial del Embalaje, $.L.U.

Aranguren Comercial del Embalaje, S.L.U. (en adelante, Aranguren) es una sociedad fundada en 1994 con
domicilio social en Valencia. Tiene como objeto social la fabricacion y manipulacién de envases y Embalaje de
plastico, asi como la importacién y exportacién para su comercializacidn de productos industriales de embalaje y
maquinaria relacignada con la aplicacién de Embalaje. Can fecha 14 de septiembre de 2022 se suscribio un
contrato de compraventa por el cual la Sociedad y Tresmares Growth Fund fll, Sociedad de Capital Riesgo, 8.A.
adquirieron 10.480 y 8.033 participacicnes, respectivamente. En la misma fecha, se suscribid una ampliacion de
capital en |a que a Sociedad y Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Riesgo, 5.A. adquirieron 1.103 y
845 participaciones adicionales, respectivamente.
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Tras dichas operaciones, el porcentaje da participacion en la sociedad es el siguiente:

Entidad % Participacion | Participaciones
Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. 14,10% 11.593
Tresmares Growth Fund III, S.C.R., 5.A. 10,80% 8.878
24,90% 20.471

La Sociedad y Tresmares Growth Fund [1l, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una Gnica parte frente a Aranguren y al resto de sus socios, agregando una
participacion conjunita al 31 de diciembre de 2023 de 24,90%.

Las Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades y el resto de los socios de Aranguren, 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 v asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respacto de las participaciones de las que la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de desembolso ningln importe.

Alcoaxarguia, 8.L.

Alcoaxarguia, S.L. (en adelante, Alcoaxarquia) es una socledad fundada en 2008 con domicilio social en Malaga.
Tisne como objeto social el comercio al por mayor de frutas y hortalizas, Con fecha 18 de junio de 2023 se suscribid
un contrato de compraventa por el cual la Sociedad y Tresmares Growth Fund Ill, Sociedad de Capital Riesgo,
S.A. adquirieron 3.172 y 2.429 participaciones, respectivamente. En la misma fecha, sa suscribio una ampliacién
de capital en la que la Sociedad y Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. adquirieron 865
y 663 participaciones adicionales, respectivamente.

Tras dichas operaciones, el porcentaje de participacion en la sociedad es el siguiente:

Entidad % Participacién | Participaciones
Tresmares Growth Fund I, S.CR., 5 A. 22,65% 4.037
Tresmares Growth Fund III, 5. CR.,, S. A 17,35% 3.092
40,00% | 7.129

La Sociedad y Tresmares Growth Fund IIl, Socledad de Capital Riesgo, $.A. mantienan un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Aicoaxarquia y &l resto de sus socios, agregando Una
participacién conjunta al 31 de diciembre de 2023 de 40%.

Las Administradores de la Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrilo
entro las sociedades y ¢l resto de socios de Alcoaxarquia, la Sociedad tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en la misma, motive por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupa y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).
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Respecto de las participaciones de las que la Scciedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de desembolso ningtn importe.

Proteos Biotech, S.L.

Protecs Biotech, S.L. (en adefante, Protens) es una sociedad fundada en 2009 con domicilio social en Albacete.
Tiene como obieto social la fabricacién, importacion, exportacion, compra, venta, comercializacion y distribucion
de tado tipo de especialidades farmacéuticas, incluyendo, sin limitacién alguna productos cosméticos,
farmacéuticos, productos sanitarios y complementos alimenticios y demds productes de farmacia y ds
parafarmacia. Con focha 15 de septiembre de 2023 se suscribié un contrato de compraventa por el cual la
Sociedad y Tresmares Growth Fund Ii, Sociedad de Capital Riesge, S.A. adquirieron 439 y 337 participaciones,
respectivamente. En fa misma fecha, se suscribié una ampliacion de capital en la que la Sociedad y Tresmares
Growth Fund Ill, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. adquirieron 2881 y 2.213 participaciones adicionales,
respectivamente.

Tras dichas operaciones, el porcentaje de participacion en la sociedad es el siguiente:

Entidad % Participacién | Participaciones

Tresmares Growth Fund I1, S.C R, S.A. 16,99% 4.037
Tresmares Growth Fund IHl, S.C.R., S A 13,01% 3.092
30,00% 5.880

La Sociedad y Tresmares Growth Fund Ill, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Protecs y al resto de sus socios, agregando una
participacion conjunta at 31 de diclembre de 2023 de 30,00%.

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

Respecto de las participaciones de las que la Scciedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de desembolso ningun importe.
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Cicrosa Hidraulica, S.l..

Cicrosa Hidraulica, S.L. (en adelants, Cicrosa) es una sociedad fundada en 2009 con domicllio social en Duefias
{Palencia). Tiene como objeto social la fabricacion, compraventa y distribucion al mayor y menor de suministros
industriales, neumaticas, de automocidn y elementos de ferreteria. Con fecha 14 de junio de 2023 se suscribio un
contrato de compraventa por el cual la Sociedad y Tresmares Growth Fund 11, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
adquirieran 1.808 y 1.385 parlicipaciones, respectivamente.

Tras dichas operaciones, el porcantaje de participacion en la sociedad es el siguiente:

| Entidad % Participacién | Participaciones

!

| Tresmares Growth Fund II, S.C.R., S.A. 18,69% 1.808
Tresmares Growth Fund I, S.CR., S.A. 14,31% 1.385 I

. 33,00% 3.193

La Sociedad y Tresmares Growth Fund lIl, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. mantienen un paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una unica parte frente a Cicrosa y al resto de sus socios, agregando una
participacién conjunta al 31 de diciembre de 2023 de 33,00%.

Los Administradores ds Ia Sociedad consideran que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de socios suscrito
entre las sociedades y of resto de socios de Cicrosa, 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 participaciones de las que la Saciedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de dassmbolso ningun importe.

b) Inversiones financieras a largo plazo

A continuacién, se muestra para cada una de las inversiones en instrumentos de patrimonio que componen este
epigrafe un detalle a 31 de diciembre de 2023 de su coslte de adquisicion y su valor razonable, asi coma otra
informacion. A 31 de diciembre de 2022 no existian inversiones financieras a targo plazo.

Elercicio 2023
[ L . Euros ) _ - '
Coste de Deterioro N Valor razonable Dividendos
- Entidad Adquisicién | acumulado | Flusvalias (**) ¢ percibidos |
|

Grupoesp Holdings, §.L.U. 4,804.557,73 - 2.209.841,32 7.014.399.05 -

. Bmat Music Innovation, 5.L. | 3.564.358,88 - 4.677.943,48 8.642.302,36 | -

8.768.916,61 | - | 6.887.784,80 |  15.656.701,41 | -
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(*Y Al 31 de diciembre de 2023 la valoracién da las participaciones ha sido determinada por los Administradores de la
Sociedad, aplicando multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones {EBITDA) en ef que
se consideran determinados ajustes.

(**) Se registran netas de su efecte impositivo en e epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimenio neto — Activos
financieros disponibles para la venta” del Patrimaonio Neto.

A continuacion, se presenta el movimiento habido durante el ejercicio 2022 en este capitulo del balance de
situacidn adjunto:

Ejercicio 2022
o Euros
Coste de Deterioro - Valor razonable | Dividendos
Exntidad Adquisicion | acumulado Plusvalias (**) (*) | percibidos
Grupoesp Holdings, S.L.U. | 4.804,557,73 - 739.253,61 5,543.811,34 -
4.804.557,73 | - 739,253,061 5.543.811,34 -

(*} Al 31 de diciembre de 2022 la valoracién de las participaciones ha sida determinada por los Administradores de la
Sociedad, aplicande multiples sobre ef resultade antes de intereses, impuesto y amortizaciones {EBITDA} en al que
se consideran determinados ajustas.

(**] Se ragistran natas de su efecto impositivo en &l epigrafe "Ajustss por valoracion en patrimonio neto — Activos
financieros disponibles para 1a venta” del Patrimonio Neto.
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A continuacion, se presenta el movimiente habido durante los ejercicios 2023 y 2022 en este capitulo del balance
de situacion adjunto:

Ejsrcicio 2023:
—— — Euros -
" Adquisiciones .
veprentiosa | M | Muerpr | B s
Suscripciones
Grupoesp Holdings, 8.L.U. 4.804.557,73 - - - 4,804.557,73
Brmat Music Innovation, S.L. | - 3.964.358,88 - 3.964,358,98
4.804.557,73 | 3.964.358,88 - | - | 876891881 |
Fjercicio 2022:
i = =u B Euros - B
. Adquisiciones ' . .
L Valor en libros a Ajustas por Bajas / Cobros Saldos a
Participacion yia
31122021 Suscripciones valoracion 31/12f2022
Grupcesp Holdings, 3.L.U - 4.804.557,73 - 3 = 4.804.557,73
) - | 4.804.557,73 = - | 4.B04,357,73

{*) Se corresponde con un dividendoe percibido de esta entidad que, dada la nommativa contable de aplicacion, se ha registrado minorando
su coste de adguisicion,

A continuacién, se prasentan determinados datos relativos a las sociedades participadas:

Ejercicio 2023
| |__ Euros - N -
Entidad Auditor PO%;: tajﬁ Pa‘gﬂ?"" ‘ Capital ‘ Pl;:?;r?oiei:a R"E}‘ézg‘;:el
| Participacion | | Neto
Grupoesp Holdings, Emst & Young, 118% | 395.332.638,00| 3.966,00 403.716.625,00  (8.387.953,00)
g';:tjmsic Innovation, gif:‘t-a Auditores, 391% 801219626 244474 7.339.269,73|  428452,53
S.L. 7 s | | !
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Grupoesp Holdings, 5.L.U.

Grupoesp Holdings, S.L.U., (en adelante, Grupoesp) es una compania con domicilio social en Zaragoza y tiene
per objeto social la constitucidn, participacién por si misma o de forma indirecta en la gestién y control de otras
empresas y sociedades; la adquisicion, enajenacion, tenencia y explotacion de bienes inmuebles; vehiculos de
todo tipo, época y lugar; maquinas de todo tipo; pinturas de fodo tipo y época. Con fecha 7 de mayo de 2022, la
Saciedad y Tresmares Growth Fund I suscribieron un acuerdo por el cual vendieron la totalidad de su
participacion de esPublico a Grupoesp Holdings, S.L.U. (véase Nota 7.a) ¥ acordaron reinvertir en la compradora
mediante la suscripcion de una ampliacion de capital por compensacion de créditos, que fue finalmente
formalizada con fecha 29 de septiembre de 2022, y en la que la Sociedad y Tresmares Growth Fund i1, Sociedad
de Capital Riesgo, S.A. adquirieron 46.689 y 35.753 participaciones de valor nominal unitario 0,001 euros,
respectivamente.

Tras dichas operaciones el parcentaje de participacion en la sociedad es el siguiente:

__ Entidad | Participaciones % Participacién
Trasmares Growth Fund IL, SCR, S.A. : - 46,689 1.21%
Tresmares Growth Fund IIT, SCR, S.A. 35.753 0,52%

82.442 2,13%

Respecio de las participaciones de las que la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de desembaolso ningun importe.

Bmat Music innovation, S.L.

Bmat Music Innovation, S.L. (en Adelante, Bmat), es una sociedad fundada en 2006 con domiciiio fiscal en
Barcelona. Tiene como objeto social la innovacién musical y la misién de indexar los datos de uso y propiedad de
la mUsica y ofrecen servicios a diferentes empresas del sactor musical para mejorar su gestidn de datos. Con
fecha 14 de diciembre de 2022 la Sociedad y Tresmares Growth Fund I, Sociedad de Capital Rlesgo, S.A.
suscribieron un contrate de compraventa por el que adguirieron 5.776 y 4.423 participaciones, respectivamente.
En esa misma fecha, suscribieron una ampliacion de capital mediante la que la Sociedad y Tresmares Growth
Fund il!, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. adquirieron 4.072 y 3.118 participaciones adicicnales, respeclivamente.
Con fecha 5 de julio de 2023 se suscribieron un contrate de compraventa por et que adquirieron 2,310 y 1.769
participaciones, respectivamente. En esa misma fecha, suscribieron una ampliacién de capital mediante la que la
Sacledad y Tresmares Growth Fund I, Saciedad de Capital Riesgo, 8.A. adquirieron 1.529 y 1.247 participaciones
adicionales, respectivamente.

Tras dichas operaciones, el porcentaje de participacion en la scciedad es el siguiente:

Entidad % de Participacion | Participaciones

| Tresmares Growth Fund 1L, 5.CR., SA. 5,13% 13.787
Tresmares Growth Fund IIL, S.C.R., S.A. 3,92% _10,557
9,05% 24.344

Respecto de las participaciones de las que la Sociedad es propietaria, al 31 de diciembre de 2023 no se encuentra
pendiente de desembalso ningun importe.
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Coeficientes de Inversion y diversificacion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable de la
Sociedad (sntendide como el impaorte del patrimonio reto, mas, en su caso, 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 ambito de actividad principal; prestamos paricipativos a empresas
que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los
beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiens beneficios; olros préstamos
participativos a emprasas que se encuentren deniro de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del tofal de
activo computable; facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el ambito det trafico
mercantil de empresas an fas que la ECR ya tenga una participacion a través de alguno de los instrumentos de
las letras anteriores, hasta al 20 por ciento del fotal del activo computable; y acciones y participaciones de
entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2023 la Scciedad alcanzaba el mencionado coeficiente.

Segln el articulo 18.1 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, raguladora de las entidades de capital-riasgo y sus
sociedades gestoras, 1a Sociedad no podré invertir mas del 25% de su activo invertible en una misma empresa,
en el momento de la inversién, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al misma grupe de sociedades. Se
entendera como activo invertible el patrimonio comprometido mas el endeudamiento recibide y menos las
comisiones, cargas y gastos maximos indicados en el follsto. El patrimonio comprometido sera el correspondiente
a la facha de Ia inversion. Al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad cumplia el mencionada limite.

8. Capital escriturado v otros instrumentos de cap ital
Capital

En el momento de constitucién se Inscribieron 12.000.000 de acciones, iguales, de 0,10 euros de valor nominal
cada una, totalmente desembolsadas. Posteriormente, con fecha 8 de noviembre de 2020 realizo un aumento de
capital por el que emitieron 146,080 acciones, iguales, de 0,10 euros de valor nominal cada una y con una prima
de emisién total de 3.567,21 eurcs. Como consecuencia de o anterior, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 [a
Sociedad cuenta con 12.146.080 acciones suscritas de 0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente

desembolsadas.
Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sotiadad cuenta con 19 accionistas.

Al cierre de! ejercicio 2023, los accionistas de la Sociedad con una participacion igual o superior al 10% del capital
social de la Sociedad, asi coma el nimero de acciones que poseen de la misma, se muestra a continuacion:

N de Porcentaje de

= Acciones Suscritas | Participacidén
Banco Santander, S A. 4.858.432 40,00%
Qualitas Venture Capital, 8. A, S.C.R. { 1.226.994 10,10%
6.085.426| 50,10%

Las acciones de la Sociadad no cotizan en Bolsa.

La distribucion de los resuitados de la Sociedad se hard de conformidad con las reglas de prelacion de las
distribuciones descritas en !a clausula 9.8 del Contrato de Gestidn de la Sociedad.
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Prima de emisién

E| Texte Refundido de la Ley de Sociedades Capital permite expresamente la utilizacion dg la prima de emisidn
de acciones para ampliar el capital social de las entidades en tas que figura registrada y no establece restriccion
especifica alguna en cuanto a |a disponibilidad de dicho saldo.

Otras aportacionas de socios

Tal y como se estableca en Ios estatutos saciales, la totalidad de las acciones de |a Sociedad llevan aparejada
una prestacidn accesoria de desembolso de fondos consistente en aportar, en ningan caso mas tarde del 4 de
febrero de 2030, una cantidad por cada accién de 8,05 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 11 de septiembra de 2023 el Consejo de Administracidn de la Sociedad solicitd a los accionistas el desembolso
de parte de la prestacion accesoria a las acciones representativas del capital social de la Sociedad con objeto de
amortizar financiaciones “bridge loan” concedidas a la Sociedad por Banco Santander, S.A. por importe de
10.810.011,20 euros. Adicionalmente, al 29 de noviembre de 2023 se solicité a los accionistas el desembolso de
parte de la prestacion accesoria asociada a las acciones representativas del capital social de la Sociedad con el
objeto de invertic en la sociedad Cicrosa 6.680.344,20 euros. Como consecuencia de las “capital call” citadas
anteriorments, ios accionistas de la Sociedad han atendido, cumulativa y aproximadamente, el 88% deo los
compromisos asumidos por cada uno de ellos. Como consecuencia de dichas aportaciones, el importe del epigrafe
“Otras apcrtaciones de socios” del balance aumentd en el gjercicio 2023 en 17.490.355,40 euros.

El 14 de junio de 2022 el Consejo de Administracidn de la Socledad solicitd a los accionistas el desembolso de
parte de la prestacion accesoria a las acciones representativas del capital social de la Sociedad con objsto de
amortizar financiaciones “bridge loan” concedidas a la Sociedad por Banca March, S.A. y Banco Santander, S.A.
por importe de 8.929.578,53 eurcs. El 14 de octubre de 2022 se procedio & 1a devolucidn de aportaciones de
socios entre los accionistas por importe de 23.694.855,98 suros. Adicionalmente, el 23 de noviembre de 2022 se
solicité a los accionistas el desembolso de parte de la prestacion accesoria asociada a las acciones representativas
del capital social de la Sociedad con el objetc de invertir en la sociedad Bmat jnnovations, S.L. y para fa
amortizacidn de financiaciones "bridge loan” concedidas a la Sociedad por Banca March, S.A. y Banco Santander
S.A. por importe conjunto de 14.157.973,46 suros. Como consecuencia de as “capital call” citadas anteriormente,
los accionistas de la Sociedad han atendido, cumulativa y aproximadamente, el 70.50% de los compromisos
asumidos por cada uno de ellos. Como consecuencia de dichas apecrtaciones, el importe del epigrafe “Otras
aportaciones de socios” del balance disminuy6 en el ajercicio 2022 en 607.304,00 euros.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 |a Sociedad alcanza compromisos totales por importe de 98.990.552,00 euros,
de los cuales a 31 de diciembre de 2023 se encuentran pendientes de desembelsc 11.646.671,41 euros
(29.137.026,81 suros a 31 de diciembre de 2022). Las prestaciones accesorias requeridas durante 1os ejercicios
2023 y 2022 a los accionistas de la Sociedad y que han sido satisfechas por los mismos han sido registradas en
el epigrafe "QOtras aportaciones de socios” del patrimonic neto del balance.

Resulitados de gjercicios anteriores

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge los resultados de ejercicios anteriores (negativos
o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.
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9. Gastos
a) Otros resuitados de axplotacion — Comisiones satisfechas

Tal y como se indica en la Nota 1, las funciones de direccién, administracion y gestion de la Scciedad estan
encomendadas a Tresmares Private Equity, S.G.E.L.C., S.A.U. Por este servicio, la Sociedad devenga como
gasto una comisidn del 2% en base anual a calcular sobre el importe comprometido durante el periodo de
inversidn vy, cuando este finalice, sobre el importe realmente invertido. Adicionalmente, la Sociedad Gestara
recibira una comision de &xito def 20% sobre las plusvallas totaies realizadas incluyendo cualguier desembolso
para inversiones, que empezar a ser satisfecha una vez que los accionistas de ia Sociedad hayan recibido
una tasa interna de rentabilidad del 9%, conforme a la cascada de distribuciones establecida en el Contrato de

Gestidn.

El importe devengado por este concepto durante el gjercicio 2023 ha ascendido a 1.979.811,04 euros
(1.987.947 24 euros en el gjercicio 2022) y se recoge en el saldo del epigrafe "Otros resuitados de explotacion
— Comisiones satisfechas - Comision de gestion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de
diciembre de 2023 y 2022 este importe s8 encontraba totalmente satisfecho.

En el epigrafe “Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas - Otras comisiones y gastos” de la

cuenta de pérdidas y ganancias adjunta del ejercicio 2023, se registran 22.024,18 euros (19.331,01 euros en
el ejercicio 2022) correspondientes a la comision de! depositario, Caceis Bank Spain, S.A.U.

b) Otras gastos da explatacion

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

Euros
2023 2022

Otros servicios profesionales independientes 165.570,15 185.054,30
Otros tributos 3 1.084,60 4.976,86
166.654,75|  190.031,66

Los impories pendientes de pago a ciarre del ejercicio 2023 por estos conceptos se registran en ef eplgrafe
“Acreedores y cuentas @ pagar” del balance de situacion adjunto y ascienden a un total de 22.280,36 euros
(101.621,64 suros el 31 de diciembre de 2022).
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Honorarios de auditoria

Durante los ejercicios 2023 y 2022, el importe por honorarios relativos a los servicios de auditorla de cuentas
y a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, PwC Auditores S.L. y Deloitte, S.L. o por una
empresa vinculada al auditor por control, propiedad comun o gestion han sido los siguientes, respectivamente:

, - 2023 2022
Servicios de auditoria 9,750,00 9.352,00|

| Otros servicios B - 19.821,29|

[ Total 9.750,00)  29.173,29|

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion, se datalla Ia informacion reguerida por la Dispasicidn adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio {modificada a través de la Disposicion finat segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucidn del ICAC de 28 de enero de 2018, sabre la informacidn a incorporar en la memoria
de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedaores en oparaciones comerciales.

Dias
2023 _ 2022 |
Periodo medio de pago a proveedores 5,62 37,50
Ratio de operaciones pagadas 5,63 38,45
Ratio de operaciones pendientes de pago CLoo | 9,93
[mporte
[Euros) =
2023 - 2022
Total pagos realizados 2.237.874,46 2.177.406,43 |
Total pazos pendientes 673,35 73.00247 |

Confarme a la Resolucién del ICAC, para el célculo del perfodo medio de pagoe a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales comespondientes a la entrega de bienes o presiaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Sa consideran proveedores, a los exclusivos afectos de dar 1a informacién prevista en esta Rasclucién, a los
acreedores comerciales par deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
"Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance de situacién adjunto.

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

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2023 segtn la Ley 3/2004, de 29 de

diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la marosidad en las operaciones comerciales, es
de 30 dias por defecto, y de un maximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con los praveedares,
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A continuacion, se detalle el volumen monatario y nimero de facturas pagadas dentro del piazo legal
establecido en el ejercicio 2023:

2023

Ntmero de facturas pagadas en periodo 48,00
inferior al maximo establecido |

legalmente

Porcentaje sobre el total de facturas 92.31%
pagadas

Importe de facturas pagadas en el 2.205.332,52
periodo inferior al méximo establecido

legalmente

Porceniaje del importe total pagado 98,55%
|

10. Situacidn fiscal

A continuacion, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible prevista del Impuesto
sobre Saciedades cormrespondiente al 31 de diciembra de 2023 y 2022:

Buros
2023 2022
Inpresos y | Ingresosy
Cuenta de Gastos Cuenta de Gastos
Perdidas y Directamente Total Pérdidas y Directamente Total
Ganancias Imputados a (Fanancias Imputados 2
| Patrimonic Patrimonio o
Resultado contable antes | (4.493.893,55))  6.126339,09 | 1.632.44554 9674.678,84 | 739.253,61 10.413.932,45
de impuestos

Diferencias temporales
Diferencias penmanentes

{6.126.339,09)

: (6.126.339,09) . (739.253,61}
| 2.208.739,80 | -

2.208.739,80 | (11.408436,31) =

{739.253,61)

Base imponible fiscal

(2.285.153,75) =

(2.285.153,78)

(1.733.75747) | -

11.408.436,31
(1.733.757,47)
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La conciliacion entre el resultado contabls y el gasto por impuesto corrlente sobre beneficios correspondisnte al
31 de diciembre de 2023 y 2022 es |a siguiente:

[ Euros
2023 2022
Resultado contable antes de impuestos (4.493 893,55} 9.058.313,01
Diferencias ternporales c
Diferencias permanentcs: 2.208.739,80 |  (10.,792.070,48}
Aumentos (%) 2.208.739,50 2.689.910,79
Disminuciones (¥4 — (13.481.981,27)

| Base imponible fiscal del ejercicio

{2.285.153,75) (1.733.757,47} |
Compensacién de bases imponibles negativas ; .

Cuota al 25%

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

{*} Se corresponde an su practica totalidad con los deteriaros registrados en las inversionas de empresas del grupo (véase Nota 7.1).
{**} Se corresponde en su totalidad con las exenciones con origen en los beneficios obtenidos en la venta de participaciones, asi como
en fa percepclén de dividendos (véase Nota 7.1).

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

Conforme a la declaracién del Impuesto sobre Sociedades prevista del ejercicio 2023 a presentar en 2024, la
Sociedad dispone, al 31 de diciembre de 2023, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar {no
activadas) con eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de

Orizen Euros

2020 (1.620.994,00)

2021 (2.436.574,47)

2022 | (1.733.757.47)

2023 | (2.285.153,75)
| (8.076.479,69)

Las bases imponibles negativas finalmente acreditadas en Ia presentacién del impuesto de sociedades
correspondiente al ejercicio 2022 difieren de las estimadas en la elaboracion de las cuentas anuales de dicho
ejercicio, siendo en todo caso la diferencia ne significativa a efectos de las cuentas anuales.

El Real Decreto-Ley 3/2018, de 2 de diciembre, por ef que se adoptan medidas en el Ambito tributario dirigidas a
la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, modifica la limitacion
cuantitativa para la aplicacién de bases Imponibles negativas para los periodos impaositivos que sa inicien en el
afia 20186, limitando el porcentaje de aplicacion al 70% admitiéndose, en todo caso, un importe minimo de un
millén de euros {véase Nota 3-h).
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Ejercicios pendientes de comprobaclén y actuaclones inspectoras

Segun establece la legistacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definttivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afos.

Los Administradores ds la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liguidaciones de los
mencionados impuestos, por io que, ain en case de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las cperaciones, los eventuales pasivos resuliantes, en caso de
matarializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

11. Gestion del riesqe v gestién del capital
Gestion del riesgo

La Sociedad Gestora tiene externalizadas ciertas funciones relacionadas con la gestion del riesge en infermoney
Valora Consulting, 5.A.

La actividad 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 & la Sociedad,
en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al qua la Sociedad estd expuesta es el asociado a |as contraparies en que mantiene depdsitos
y cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden.

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

En cuanto a riesgo de mercado, 1a Sociedad se encuentra expuesta a un riesgo de precio que pudiera surgir por
la exposicidn del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado. Ese riesgo se
limita mediante una serie de restriccionss impuestas por los Estatutos de la Sociedad de la Sociedad al tipe de
empresas en que se puede Invertir y a los porcentajes de pariicipacian,

La Sociedad no mantiene saldos ni realiza colocaciones de tesoreria en moneda extranjera, por lo que no esta
expuesta a riesgo de tipo de cambio.

La Sociedad Gestara tiene en cuanta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversién, tomando,
an su caso, en consideracién factores ESG y los criterios de la Unidn Europea para las actividades econémicas
medicambientalmente sostenibles. La palitica de inversion que incorpora de forma detallada estos ctiterios y
faciores fue formalmente aprobada durante el segundo trimestre del ejercicio 2023. En todo caso, [as inversiones
subyacentes a este producte financiera no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades aconémicas
medioambientalmente sostenibles,

Gestion de capftal
En relacion con las estrategias de gestién de los recursos propios de [a Sociedad, se hace el seguimiento

necesario de las necesidades de tesoreria y atencién de los pasivos de la misma, de farma que la realizacion de
reembolsos u ctro tipo de retomos a los accionistas no suponga mengscabo de 1o anterior. Adicionalmenta, la
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solicitud de desembolsos pendientes sobre el total comprometide con la Sociedad se plantea también en atencion
a sus necesidades en dicho dmbito. Por otro Iado, cabe destacar que la actividad de la Sociedad, en tanto que
regulada y supervisada por la autoridad competenta, supone sl cumplimiento de una serie de cosficientes, como
base para el desarrollo conveniente de las operaciones de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimonio manienido por la Sociedad es adecuado para su peifil de riesgo y
entorno operativo,

12, Acontecimientos postariores al cierve

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

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

De acuerdo con &l articulo 67 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo, otras Entidades de Inversion 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 exposicion de la evolucion
de la Sociedad durante el 2023.

Evolucién del negocio

La Socledad fue constituida el 4 de febrero de 2020 y los trémites administrativos y autorizaciones, llevaron a que
fuera el dia 17 de abril o! dia que la CNMYV inscribia en su registro a Tresmares Growth Fund I, 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 & l0s estandares de Tresmares ¥ seguir potenciando el crecimiento de las empresas que
ya estan en cartera. Durante el ejercicio 2023 se han invertido en Alcoaxarguia (julic), BMat (julic), Proteos
(septiembre} y Cicrosa (diciembre).

Riesgos ¢ incertidumbres

Las actividades de la Sociedad estan sujetas a los riasgos del mercado en la gue se desarrollan derivadas de
factores externos como la situacion macroeconémica, los mercados financieros, asi Gomo ¢l marco regulatorio y
el entorno compestitivo.

Situacion de la Sociedad

La Sociedad ha registrado unas pérdidas de 4.493.893,55 euros en el ejercicio 2023, que junto con los ajustes

por valor registrados en el patrimonio neto ascienden a 1.617.167,89 euros. Adicionaimente, se han incrementado
las plusvalias latentas registradas en cuentas de orden por importe de 22.258.902,94 euros.

Evolucion previsible de la Socledad

Para &l ejercicio 2024, se van a centrar los esfuerzos en ampliar las inversiones en empresas en territorio espafiol.
Al mismo tiempo gue apoyando a las empresas an cartera para potenciar su crecimiento.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

No han concurrido acontecimientos relevantas alguno después del cierre del ejercicio.

Investigacién y Desarrollo

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

Administradores de la Sociedad no prevén gue la misma incurra en gastos de 1+D a lo largo de los proximes
ejercicios.
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e

Adguisicién de acciones propias
Durante & gjercicio 2023, la Saciedad no ha efectuado transacciones con sus propias acciones.

tnfermacion medioambiental

Dadas las actlvidades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o contingencias
de naturaleza mediocambiental que pudieran ser significativas en relacién con el patrimonio, la situacién financiera
y los resultades de la misma. Por este molive, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria
respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y
oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversién en el marco de su
actividad no puedan llegar a ser significativos.

La Sociedad Gestora tiena en cuenta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversion, tomando,
en su caso, en consideracion factores ESG y los criterios de la Unién Europea para las actividades economicas
medioambientalmente sostenibles. La politica de inversian que incorpora de forma detallada estos criterios y
factores sera formaimente aprobada durante el segundo trimestre del ejercicio 2024. En todo caso, las inversiones
subyacentes a aste producio financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para [as actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles. En todo caso, las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen
en cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Uso de instrumentfos financleros por la Sociedad

Al cierre del ejercicio de 2023, la Sociedad mantiene sus posicicnes de tescreria en la cuenta corriente de la
entidad bancaria.

Liquidez y recursos de capital

La procedencia de los recursas financieros procede de los desembolsos realizadas por los accionistas.
Informacién sobre al periodo medic de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad no fenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales qus a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plaze legal de pago.
Asimisma, los pagos significativos realizados en el ejercicic 2023 a dichos proveedores se han realizado,

principalmente, dentro de los limites legales de aplazamiento. El periodo medio de pago a proveedores de la
Socledad, al cierre del ejercicio 2023, asciende a 5,63 dias.



