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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

Al accionista Ginico de Tresmares Growth Fund Santander, Scciedad de Capital Riesgo, S.A.
(Sociedad Unipersonal):

Opinién — =

Hemos auditado las cuentas anuales de Tresmares Growth Fund Santander, Scciedad de Capital
Riesgo, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio nsto, el estado de flujos de efectivoy la
memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, fas 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 informacion financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
cantenidos en el mismao.

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en refacion con ia
auditoria de las cuenfas 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 segin lo
exigido por la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectadeo
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

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

PricewaterhouseCoapers Auditores, S.L., Torre PwC, P de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 i1, Fax: +34 915 685 400, WWwW.pWwC.€s 1

R. M. Madrid, hoja M-83.088, folio 75, tomo 8.267, libro £.054, seccidn 3°
Inserila en al R.0.A.C. con el numero S0242 - NIF: B-79031250
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Tresmares Growth Fund Santander, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

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

Valoracion de instrumentos de pafrimonio
clasificados como inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y asociadas
a largo plazo

El objeto principal de la Sociedad consiste en la
toma de participaciones temporales en el capital
de empresas no financieras ni inmohiliarias,
cuyos valores no coticen en el primer mercado
de las bolsas de valores. De acuerdo con la
actividad anteriormente descrita, el patrimonio
neto de la Sociedad esta fundamentalmente
invertido en el patrimonio de determinadas
entidades no cotizadas. .

La valoracién de dichas participaciones es
estimada por la Direccion de Tresmares Private
Equity, $.G.E.I.C., S.A. (Sociedad gestora de la
Sociedad) de acuerdo con los criterios
establecidos en la normativa contable vigente, a
efectos de determinar su posible deterioro.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevants a considerar en la auditoria de la
Sociedad por la relevancia que tienen los
epigrafes de inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y asociadas
a largo plazo sobre el activo de las cuentas
anuales adjuntas y la repercusion que la
valoracién de dichas inversiones puede fener en
la estimacion de su posible deterioro.

Ver nota 5 de ia memoria de las cuentas
anuales adjuntas.

Otra informacion: Informe de gestion

Nuestro trabajo ha partido del entendimiento de
los métodos de valoracion utilizados por la
Sociedad gestora de la Sociedad en funcién de la
tipologia de cada participacion.

Adicionaimente, hemos realizado pruebas en
detalle sobre el proceso de regisiro contable y
valoracion de las inversiones financieras e
inversiones en empresas dsl grupo y asociadas a
largo plazo mantenidas por la Sociedad a 31 de
diciembre de 2023, destacando los siguientes
procedimientos:

. Obtencién de un detatle de las
participaciones mantenidas por la
Sociedad a 31 de diciembre de 2023 y
cotejo de la razonabilidad de las
principales variaciones producidas duranie
el ejercicio mediante el contraste de las
mismas con documentacion contractual,
liquidaciones de efectivo y movimiento en
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

. Andlisis de la correccion del método de
valoracion aplicado a cada inversion en
funcion de las politicas de valoracion
establecidas por la Scciedad gestora de la
Sociedad y la normativa aplicable.

° Qbtencidn y analisis de las cuentas
anuales a 31 de diciembre de 2023 o de
los Gltimos estados financieros de las
participadas y, en su caso, de los informes
de auditoria emitidos por sus
correspondientes auditores.

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

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

las cuentas anuales.
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Tresmares Growth Fund Santander, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre ¢l informe de gestion. Nuestra
responsabilidad scbre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
cancordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién 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, basandonaos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre [a base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2023 y su
contenido y presentacion san conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Seciedad para continuar como empresa en funcicnamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizandao el principio
centable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales -
Nuesiros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladera de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Esparia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones 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 auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

. Obtenemos conocimiento del contrel interno relevante para ia auditorfa 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.
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Tresmares Growth Fund Santander, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

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

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

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

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

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)

\UDITORZ=S

Rubén Moreno Garcia (24235) PRICEWATERHOUSECO
ECODPERS

AUMTORES, 5.L.
28 de junio de 2024

2024 Nom. 012419326
86,00 EUR
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Tresmares Growth Fund Santander,
SCR, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2023
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TRESMARES GROWTH FUND SANTANDER, S.C.R., S.A.

BALANCE AL31 DE DICIEMEBRE DE 2023

(Expresada en auros)

ACTIVO Hata 31-12-2023 | 31-12-20220) PASIVO Y FATRIMONIO NETO Nota 31122023 | 31422022 '} |
t t
ACTIVO CORRIENTE 1.934.207 51 731.741,18 | PASIVO CORRIENTE -] 24 67302 19.3713F |
Efectlve y otraa ast! iy | B 1247878 34 416.689,72 Perlodiflcaciones - -
Pariodificacionss 8237243 Acrasdores y cuentas a pagar 24.673.02 1937177
Deudas con smprsas def grupa v = -
nverslones financleras a coro plazo - |ladas a corto plazo
] da patri [ - - Daudas a corto plaze -
Préstamos y créditos a enpresas - - Provislones a corto plaxo . -
Valores represantativos de deuda - - Otrog pasives somientas -
Darivados - I )
Otros activas fAinanciaro: - | PAENWD NO CORRIENTE 152.185 22 E0.849 96
Inveralones en emprasas del grupoe y ] 634.00T 94 31708146 Pedodificaciones - -
asocladas a corto plazo
Deudorea - Pasivoe por Impueste di¥erido 152.158,22 60.845,96
Qdros activos corrientes - Doaudas con empresas del grupo ¥ - -
asocladas a large plazo
. . | Doeudasalargo plazo x #
ACTIVO NQ CORRIENTE 95919.811 .37 | 58.243.237 04 F i8h alargo plazo = =
Activos por impuesto diferddo e « | Qbrs paslves no eorrentas -
Inveralonas finan cieras a lango plazo 5 5924279249 | 4584310604
1 de patrimeo TOTAL PASIVD 174,835 24 100.221 33
Da sntidades objeto de capital riesgo §0.242. 792,49 48.846.108,04
De viras entidades - | PATRIMONIC NETOD S7.677.183 54 58.802.756 84
Préstamos y créditos a empreaas - - | Fondos reembaolsables _86.656.84212 | E2.4956.609 68
Valares representativos de deuda . Capital .
Derivados - Escriturado 7 1.200.000,00 1.200.000,00
Otros actives financierns L — Manos: capital no exlgide - -
Inverslones en empresas del grupe y | Pariclpes |
asociadas a large plaze s _35.877.018.70 12.400.131,00 |
de i i | Prima de emisién -
De entidades objeto de caphtal desgo A6.6T7.018,78 12.400.131 00 Roservas .
D& otras entidades - - Inatrumentos de capital proplos s
Préstames y criditos a ampreeas - - Rasultados do ajercicl teri {820,380,31) {263.8492,90}
Valores represantativos de deuda - - Otrag aportaciones de soclos 7 D2.372.463.10 52 A15.000,00
Dertvados - - Resultade Jde! ejercivic 4 (7.098.220,75) {5568.4597,41)
Otros activos Manciones - - Dividendos a cuenta - -
Inmovikzado materfal - - | Otresi da patrimonic nete L = =1
Inmevilizade intangible - - | Ajustas por val ido en patri i 12.020.341,42 £.387.147,19
neto
Otros actves no corrlentes - Acti n i disponibles para la 5 12,020,301 A2 £.187.14T 15
venta v
Ofroa | = -1
ey LJ . d ) ¥ legad | —
| TOTAL ACTVO 97.854.018 78 58.982.978 21 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIONETO | | 87.884.018.78 | #5.982.978.21 |
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO: - -
Avales y garantias concedidos -
Avales y garantias reclbldos -
Compromises da pra da val -
D= ampresas ohjato de capital fesgoe -
Oe otras empresas -
Comprommisos de venta de valotes -
De emprosas objato de capital despo -
De otras eimpresas -
Resto de dervados -
Compromisos con socios o partichpes -
Otros riesgos v compromisoe -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 108.878.66598 | 147 A5 88666 |
Patrl ke total p {lil T 100.000.000,00 100.000.000,00
Patri L F ido no eodg 7 8.420.536,92 48.884.000.00
Activos fallldoa - |
Pardidas Ascales a compeonsar ] 2.452,129,16 1.171.980,86
Plusvaliaz latentes nefas efects impositive) 5 -
Dateriore capltal inlclo grupe -
Otras cuantas de arden ) | ) 1
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 108.878.805 94 147.866.986 86

{*) Se induye, tinica y exclusivamenie, 8 efectos comparalivos

Las Motas 1 a 13 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

del balance al 31 de diciembre de 2023
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TRESMARES GROWTH FUND SANTANDER, S.C.R., S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2023
{Expresada en euros)

Ingresos financieros

Otros ingresos financieros
Gastos financieros

Intereses y cargas asimiladas

Ohros gastos financieros
Difarenclas de cambio

Instrumentos de patrimanio

QOtras inversiones financieras

Diferencias de cambio (netas)
Otros resultados de explotaclon

Otras comisicnes & ingresos
Comisiones satisfechas
Comisidn de gestion
Oftras comisiones y gastos
MARGEN BRUTO
Gastos de personal
Otros gastos de explotacidn
Ameortizacién del inmovilizado
Exceso de provisiones
RESULTADO DE EXPLOTACION

Ctros
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota 31-12-2023 | 31-12-2022(%}
8 2417411 - |
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados - -
24.147,1 -
6 - {2.200,32)
- {2.500,32)
3.809,34
Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financleras {nheta} {6.200.131,00) -
Resultados por enajenaciones {nelo) - -
Valores representativos de deuda - -
Vadacion del valor razonahble en instrumentos financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras {6.200.131,00} -
8 {1.113.881,97) {760.638,14)
Comisiones y otros ingresos percibidos - -
De asesoramiento & empresas objeto de capital riesgo - -
{1.113.891,97) (760.638,14)
(1.080.41534) (751.754,74)
(24476 63) __(8.88340)
"(7.286.068,62) | (763.638,46)
8 (194.206,98) (31.458,35)
(7.480.27350) | (794.998,81)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -
Deterloro de resto de activos (neto) - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (7.480.273,50) | (794.996,81) |
9 384.042,75 238.499,40
{7.098.230,75)

(556.497.41) |

) Se induye, tnica y exclusivamente, 2 efecios comparativos

Las Notas 1 a 13 descritas en ta Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias comespondiente al periodo comprandido
antre el 1 de enero de 2023 y el 31 de diciembre de 2023.
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TRESMARES GROWTH FUND SANTANDER, S.C.R., S.A,

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

TERMINADQ EL 31 DE DICIEMBEBRE DE 2023
{(Expresado en euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONCCIDOS

Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total Ingresas y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
Por valoracion instrumentos financiercs
Activos financieros disponibles para la venta
Otros
Efecto impositivo
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta
Ofros
Efecto impositivo
Total de ingresos y gastoe reconocidos

Nota | 31-12-2023 | 31-12-2022 (%) |
{7.096.230,75) {556.497,41) |

5 5.633.194,23 5.911.942 86
(70.414,93) (73.899,28) |
(1.533.451,45) 5.281.546,18

{*} Se incluya, (nica y exclusivamente, a efeclos comparalivos

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memorla adjunta forman parte integrante
dal estado de cambics en ef patrimonio neto correspondiente &l periodo comprendido
entre el 1 de enero de 2023 y el 31 de diclembire de 2023.
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TRESMARES GROWTH FUND SANTANDER, 8.C.R., 8.A.

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

DE 2023
{Expresado en euros)

B) ESTADQ TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

- T {etnonantos | ResuRafos e | 0w | [ Austse por T
\ Prima e de capital aportach | e *

“Huldoa akiakes a 1.da ener de 2023 uco?.‘lﬁ.u e e o "r;:;“!;n | ;T;;:::M "%‘% "%ﬁ B 31;%%”" |
Tatsl ingmns ¥ sl feconockios a T T E.aaTAT W;
Dpermciones cn sctiendsts | -

Ausenke da capital ioapial exdgide) I - N

Redusshin de opitol | -

Operagiencs ot cupiiad propio (nato) 4

Treopt s enine: partdes de kTN et - - -

Resto dt Inenementan peouccianes) te PaTIMoNin nekl | 21.726.500.00 - - | TS0
tras varioknes dal parimaniy il LD 3N 232 240138 SEO4IE7 | B BIMIST
Biatdoa ol 31 de diciembm da 2022 “1Ze0e0pi | =1 - REEAT | SLITA0G00 | QEAANAT) | GSTUNAS | GRAALTREND |
Ajrsbes por eTOVRE I — ¥ gl z
Satdcs Inkchies Sjuxtada ol 1 de wnera de 2023 EFT X =1 FESEEAD) | EAAGA00.00 | EEEAWAT | GT.A4T19 | AGENIInaEn
Total Ingrasea ¢ astos. eeonockdos RN — PR 0T | e |
Opaaconss con acdonlsEe

Aunanios dv capial (capial weigkiny 1 I d

Rocucxkin e capital 1 i L

Gperacs de capikal prapho {nto |

Trangmars enie it de patrimodin el il

Resto de ' fanea da 40,267 452,18 .| sozEre308
Otras varlaciones del patrimariva - {BS6AT7.41) - F56.497 41 I 88113422 | SEAIMR
Takor alH dr dcicrmibe iy 2023 — 1300.000.00 T WS | sRITIAeL R | FARHITE 143030143 | STAIT AR EA |

% 3 incluya, Onica y | afectos

Las Notas 1 4 13 descrites on la Memoria adjunta Forman parte integrante

del estado de o ol neto

al pericdo p

anire ¢| 1 de anero de 2023 y ol 31 de didembre de 2023,
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TRESMARES GRCWTH FUND SANTANDER, S.C.R., S.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO
ENTRE EL 1 DE ENERO DE 2023 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

(Expresado en euros)

FLU.JOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultade del ajercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado
Ingresos financieros
Gastos financieres
Resultados ¥ varacionas del valor razonable de la Cartera de Inversicnes Financieras (neto)
Varigeion def vaor razonable &n instrumentos financieros
Detericros y pérdidas de inversiones financieras
Olros ingresos v gastos
Cambios en el capital corriente
Deudores y otras cuentas a cobrar
Olros acfives corrientes
Acreedores y gtras cuenias a pagar
Olros pasivos corrientes
(Qiros activos y pasivos na cormieriss
Otros fujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pago de intereses
Cobro de dividendos
Cobro de intereses
Cobrmo [pagos) per impuesto sobre beneficios
(Hras pagas {cobros)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pages por inversiones
Inversiones financieras
Cobros por desinverslones
Inversiones financieras
FLU.JOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACKON
Cobros por emigién de instrumentos de patrimonic
Emisidn de instrumentos de patrimonio
Pagos por amortizaclén de instrumentos de patrimonlo
Emisién de otras deudas
Develucidn y amartizacion de deudas con entidades de crédito
EFECTO DE LAS VYARIACIONES DE LOS TIFOS DE CAMBIO
AUMEMNTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efectivo 0 equivalentes al comienzo del ejerciclo
Efective @ equivalentes al final del ejercicio

| Nota |

31.12-2023 31122022 ') |
{7.143.295,23) {753.828,33] |
(7.480.273,50) {794.9%,81)
(24.147,11) 2.900,32
(24.147,11) -
- 2.500,32
{47.064,48) {1.525,78)
(52.472,13) -
5.307,65 {1.525.78)
408.189,86 39,703,904
- {2.900,32)
- 12,543,890
24 147,11 -
384.04275 | 30.150,36
= | - |
“132.286.304,18] | [21.566.835,98) |
(32.285.304,16) | {21.566.835,99) |
4025748318 | 21.728.500,00
40.257.463,18 | 21.728.500,00
40.257.483,18 | 21.728.500,00
§28.863,77 (582.164.31)
416.659,72 1.008.824,03
1.245.523.49 416.659,72

(*) Se incluye, finica y exclusivamente, a efeclos comparativos

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memona adjunta forman parle integrante
del estado de flujos de efectivo correspondiente al periodo comprendida
entre el 1 de enera de 2023 y el 31 de diciembre de 2023,
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. Resegfia de la Socledad

Tresmares Growth Fund Santander, S.C.R., S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo en Madrid el 30 de julio de
2020. La Sociedad se encuentra sujeta, principalmente, a Io dispuesto en fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que
se regulan las entidades de capital - rigsgo, ofras entidades de (nversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversién colectiva de tipc cerrade, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, que ha deragade la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades
de capital - riesgo ¥y sus saciedades gestoras.

La Sociadad fue inscrita el € de noviembre de 2020 en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de 1a
Comisién Nacional del Mercado de Valores con el ndmero 343.

El objeto social de la Sociedad consists en la toma de participaciones temporales enel capital de empresas no financieras
y de naturaleza no inmokiliaria que, en el momento de la toma da participacion, no coticen en &l primer mercado de las
Bolsas de valores o en cualquier otre mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del reste de los paises
miembros de la OCDE (Qrganizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Economices).

Para el dasarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participatives, asi como otras formas
de financiacidn, en este Ultimo caso tinicamente para sociedades participadas que formen parte del cogficiente obligaterio
de inversion, todo ello de conformidad con la normativa legal reguladora de los fondos de capital-riesgo.

E1 domicilio social de [a Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupe Santander, Avenida de Cantabria, sin nimero, Edificio
Amazonia, Planta Baja, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

La Sociedad se ha constituldo con una duracin indefinida y daré comienzo a sus operaciones como sociedad de capital-
riesgo en la fecha de inscripcién en el registro administrativo correspendiente de la Comision Nacional del Mercado de
Valores de la Sociedad.

El periodo de inversién consta de seis afios transcurriio desde |a Fecha de Clerre Inicial de la Sociedad (6 de noviembre
de 2020), sin perjuicio de que podra prorrogarse por periodos sucesivos de un afio sada uno. Cada prorrega podra
llevarse a cabo a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de la Junta General de Accionistas.

La direccion, administracién y gestion de la Sociedad estén encomendadas a Tresmares Private Equity, 3.G.EL.C., S.A
(anteriormente denominada Q-Capital Alternative Investmants, S.G.E.L.C., 5.A.), en adelante, "la Sociedad Gestora”, que
figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de Ja Camisién Nacional
del Mercado de Valores con el nimaro 124.

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

Las accionss confieren a sus titulares la condicién de Accionistas y les atribuye un dereche de propiedad sobre el
patiimonio de fa Sociedad. Ninguna modificacién del Reglamento conferira a los Accionistas deracho alguno de
saparacién de la Sociedad.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma ne tiene gastos, activos, provisiones ¢ contingencias de
neturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacian con el patrimonio, 1a situacién financiera y los
rasultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en |a presente memoria te las cuentas
anuales respecto a la informacidn de cuestiones medicambientales.

La Sociedad estd sometida 2 !a normativa legal, recogida principalmente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
reguladera de entidades de Capital Riesgo vy sus Sociedades Gestoras y la Circular 11/2008, de 30 de diciembra, de la
Comisidn Naclanal de Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada
de las Entidades de Capital Riesgo, modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la C.N.M.V.
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El articulo 13.3 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, establece que las Entidades de Capital Riesge deberan mantener,
como minimo, el 0% de su activo computable en Ios siguientes activas:

a) Acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la suscripcion o adquisicidn de
aguéllas y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal.

by Préstamos participativos 8 empresas que se encuentren dentra de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad
esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo gue sea nula si la empresa no obtiene
beneficios.

c) Otros préstamos participativas a empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal, hasta el
30 por ciento del total del activo computable,

d) Acciones o participaciones de ECR, de acuerdo con lo previsto en el articulo 14.

La Sociedad esta participada al 100% por Banco Santander, S.A. En este sentido, la actividad de la Sociedad debe
entenderse realizada en el marco de su pertenencia y da |3 estrategia de dicho Grupo, con el que realiza transacciones
relevanies para dicha actividad (véase Nota 10).

Bases de pressntacién de las cuentas anualas

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable la Socledad

Estas cuentas anuales, que se han preparado a parir de sus registros contables, se han formulado per los
Administradores de la Sociedad de acuerdo con el marco normative de informacidn financiera aplicable a la
Sociedad, que es el establecido en:

1. El Cédigo de Comercio y la restante legislacian mercantil.

2. La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores y en o no pravisto
en éstas, el Plan General de Contabilidad aprebado por el Real Decreto 1514/2007 y sus adaptaciones
sectoriales.

3. Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la gue se regulan ias entidades de capital-riesgo, olras entidades de
inversion colectiva de tipo cemrado v las sociedades gestoras de entidades de inversian colectiva de tipo
cerrado, y porla que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

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

5. Elresto de la nomativa contable espanola que resulte de aplicacion.
b) imagen flal

Las cuentas anuales de la Sociedad han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerdo con &!
marco normativo de informacidn financiera que ‘e resulta de aplicacian y, en particular, con los principios y criterios
cantables en &l contenidos, de forma gque muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de bos resultados de sus operaciones y de ios flujos de efectivo que se han
generado durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2023 vy el 31 de diciembre de 2023.

Estas cuentas anuales de Iz Sociedad han sido formuladas por al Consejo de Administracion y se sncuentran
pendientes de su aprobacion por el Accionista Unico. No obstante, se estima gue dichas cuentas anuales seran
aprabadas sin cambios. Por su parte, [as cuentas anuales de) sjercicio 2022 fueron aprobadas por el Accionista Unico
de la Sociedad el § de julio de 2023.

Las cifras contenidas en los documentos que componen las cuentas anuzles adjuntas estan expresadas en euros
con decimales.
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8)

hi

Principios contables

Los Administradores han formulade estas cuentas anuales teniendo en consideracisn la totalidad de los principios y
normas contables de aplicacion obligatoria que tiensn un efecto significative en dichas cuentas anuales. No existe
ningdn principia contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios ¥ politicas contables, criterios de
valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas
anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado estimaciones realizadas por sus Administradores para
cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromises que figuran registrados en ellas.

Aspectas criticas de {a valoracién y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles & los principios y politicas contables, criterios de
valoracién y estimaciones seguides por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las cuentas
anuales. Las principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota 3.

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradorss de la Seciedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos v compromisos que
figuran registrades en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion de posibles pérdidas por
deteriore de determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financieros.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor infarmacién disponible al cierre del
ejercicio 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o
a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su ¢aso, de forma prospectiva, de acuerdo con la
normativa contable en vigor.

En todo caso, [as inversiones de |a Sociedad estan sujetas a las fiuctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes
a las inversiones, lo que puade provocar que el valor liquidative de la participacién fluctde tanto al alza como a la
baja.

Comparacitn de la Informacion

A los efectas de |a obligacién establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados dela
aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparebilidad, la Socledad presenta sus cuentas anualkes

para cada ejercicic segun los modelos establecidos en el Plan General de Contabilidad, que obliga a mostrar, junto
con las cifras, las correspondientes al ejercicio anienor.

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio

nato y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en
determinados casas, s& ha incluido la informacion desagregada en |as correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2023 na se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los critarios
aplicados en el sjercicio 2022.

Correccion de errores

En a elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningan error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en |as cuentas anuales del ejercicia 2022.
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Elemenios patrimoniales de naturaleza medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica la Sociadad, Ia misma no tieane responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones
y contingencias de naturaleza medioambiental gue pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados de ésta. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente
memoria de las cuentas anusles respecto & informacién de cuestiones medicambientales.

Empresa an funcionamiento

La informacidn contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado comsiderando que la gestidon de la Sociedad
continuara en €l futurg, de modo que las normas contables no se han aplicado con el fin de determinar el valor neto
de los activos a los efectos da la transmision global o parcial, ¢ de una hipotética liquidacion.

Norimas de registrg y valoracgidn

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad comespondientes al ejercicio 2023 se han aplicado los siguientes
principios y pollticas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

a) Inversiones en empresas del Grupo, muitigrupo y asociadas

Incluye de fas inversiones financieras gue tiene la entidad, tanto a corto como & iargo plazo, en empresas del Grupo,
multigrupe ¥ asaciadas. Se reflejan en el balance segiin su naturaleza (véase Nota 3.b.i).

Se consideran "entidades dependientes” o "empresas del Grupe® aquellas sobre las que |a Sociedad tiene capacidad
para ejercer control, capacidad gue se manifiesta, en general, aunque no Unicamente, por la propiedad, directa o
indirecta, de al menocs el 50% de los darechos politicos de las entidades participadas o aun, siendo inferior © nulo
este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con ofros accionistas, se otorga a la Sociedad dicho control, Se
entiende por control el pader de gobernar las politicas financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener
beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los qua, no siendo entidades dependientes, estan
controlados conjuntamente per dos o mas entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante acuerdos
contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades (“participes” paricipan en entidades (“multigrupo”),
realizan operaciones o mantisnen activos de forma tal que cualquier decision estratégica de caracter financiero u
operativo gue los afecte requiere sl consentimiento unanime de todos los participes.
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Las “empresas asociadas® son aquellas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer influencla
significativa, aungue no contral & control canjunto. En este sentido, se entiende que existe influencla significativa en
la gestién de una empresa, cuande se cumplan los siguientes requisitos:

1. La Sociedad participa en la empresa, ¥

2. Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacién da la participada, sin
llegar a tener el contral.

Asimismo, 1a existencia de influencia significativa se podrd evidenciar a través de cualguiera de las siguientes vlas:
- Rapresentacion en el consejo de administracidn u érgano equivalente de direccion de la empresa pariicipada;
- Participacion en los procesos de fijacian de politicas;

- Transacciones de importancia relativa con la participada;

- Intercambio de personal directivo; o

- Suministra de infarmacién técnica esencial,

Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion {(directa o indirecta) igual ¢ superior &l 20% de los
derechos de voto de la entidad participada.

f. Clasificacion de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en &l patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y aseciadas pueden clasificarse, en caso de que
corresponda, como capital-inicio. Se entiends por inversiones en capital inicio aguellas participaciones en compafiias
no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran aguellas inversicnes
correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han obtenido resultados pesitivos
durante un periode de dos afios consecutives en los dlitimos cince y dichos resultados hayan sido verificados por un
experto independiente. Esta Glitima definicién no podra aplicarse transcurridos tres afios desde ia inversion inicial en
el valor. Asimisme, estas inversionas se clasifican en "entidades de cbjeto de capital riesgo” o “de ofras entidades”
(veéase Nota 3.b).

ii. Valoracion de las inversiones en empresas daf Grupo, multignipo y asocciadas

Las inversiones en el patrimonio de empresas dal Grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su coste,
que equivale al valor razonable de la contraprestacidn entregada més los costes de transaccion que les sean
atribuibles y, en su caso, el importe de los derechos preferentes de suscripeion ¥ similares gue hubieran adquirido.
Posteriormenta, se valoran por su coste menos, en su ¢aso, el imperte acumulado de las correcclonas valorativas
por deterioro. El importe de la correccion valerativa serd caleulado como la diferencia entre su valor en libros y el
importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos se toma en
consideracién el valor razonable de la inversién en jos tdrminos que se establecen en el apartado b) siguiente, en
relacion & los instrumentos da patrimonio en empresas no cotizadas.

Las plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacién del coste de la inversidn con su valor
razonable, se registran en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de as cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por dateriore y, en su caso, su reversién se contabilizard como un gasto o un ingrese,
respectivamente, en el epigrafe “Resuitados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros v pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancigs. La
reversién del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversion que estaria en la fecha de reversién si no
s& hubiese registrado el detetioro del valor.

Para el caso de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas como capital
inicio, tal y como se define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo de Administracidn de la
Sociedad Gestora certificands gue se estd cumpliendo con el plan de negocic d2 la empresa, las correcciones
valorativas por deterioro, en su caso, se regisirardn en el epigrafe “Datarioro capital inicie grupo” de las cuentas de
orden.
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b)

Los préstarmes y créditos concedidos por la Sociedad a empresas del Grupo, multigrupo ¥ asociadas, como son los
préstamos participativos o cuakyuier otra financiacién qua forme parte de su objeto social principal, se clasifican a
efectos de su valoracidn coma “Préstamos y partidas a cobrar” y se valoran y presentan en los términos que sa
establecen en el apartade b) siguiente.

Inversiones financieras
i. Clasificacion de las inversiones financieras

Incluye las inversiones financieras que 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 mds de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, 0 con anterioridad a dicho plazo, cuando
sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se encuentren en situacion irreversible de deterioro.
Se consideran a todos los efactos como activos financieros.

Las invarsiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:
- Instturmentos de patrimonio: Se clasifican a efectos de su prasentacién como:

“‘De entidades objeto de capital riesgo®, las 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 mercadoe de Bolsas de valores o en cualquier olro mercado regulado equivalente de la Unidon Europea
o del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacidn y el Desarrollo Econémicos {OCDE).
Asimismo, se incluyen las entidades extranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un Estado
miembro de la Qrganizacion para la Cooperacién y el Desamollo Econémicos (OUDE) y que, cualguiera que
sea su denominacidon o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa gue les resulte aplicable, las
actividades tipicas de las entidades de capital riesgo.

- “De otras entidades”, el resto no incluido en el apartadc anterior, fales como acciones cotizadas y no
cotizadas, participacionaes an instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo
que se trate de participaciones en emprasas del Grupo y asociadas {(véase Nota 3.ai).

Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros disponibles para la venta™ o "Activos financieros
mantenidos para negociar”, en este dltimo caso, cuando se mantengan con &l propdsito de venderlos en el corte
plazo. Para el caso de inversiones en capital inicio, se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos
financieros disponibles para |z venta”.

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedides por la entidad, como son los préstamos
participativos o cualquier odra financiacidn a empresas padicipadas que formen parte de su objeto social principal,
salvo que se trate de préstamos concedidos a empresas del Grupo y asociadas (véase Mota 3.a). Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Préstamos y partidas a cobrar”, tal y como se establsce en la Circular 11/2008,
de 30 de diciembre.

- Valores representativos de deuda: comprende las obligaciones y demas valores negociables de renta fija que
creen ¢ reconozean una deuda para su emisor, gue devenguen un interaés, implicito o explicito, cuyo tipo, fijo o
definido por referencia a otros, se establezca contractualmente y se Instrumenten en titulos o en anotacionas en
cuenta, cualquiera que sea su emisor. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros
disponibles para la venta” o "Activos financieros mantenidos para negoclar’, en este (itimo caso, cuando se
mantzngan con ef proposito de venderdos en el corlo plazo.

- Derivados: incluye el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracion
favoreble para la entidad. Se clasifican a efectos da su valoracién como “Activos financieros mantenidos para
negeciar'. En casa de que la valoracion sea desfavorable se registran en el epigrafe “Deudas a corto plazo” o
“Deudas a largo plazo”, segun corresponda, clasificandose a efectos de su valoracion como “Pasivos financieros
mantenidos para negociar”.

- Otros activos financieros: este epigrafe del balance se cotresponde, en su caso, con depdsitos a plazo, gue se
clasifican a efectos de valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar”.

ii. Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de las siguientes
categorias.
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- Préstamos vy partidas a cobrar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario,
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada més los costes de transaccion directamente
atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los Intereses devengados en el
epigrafe “Ingresos financieres” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efective. No obstante, sl el efecto de ne actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo
imparte se espera recibir en un plazo inferior & un afio se podran valorar a su valor nominal. Las pérdidas por
deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniende en cuenta los flujos futuros estimados, descontados al tipo
de interés efective calculade en el momento del reconocimienta. Las comecciones valorativas por deterioro, asi
COMO SU EVErSiGN SE reconocen, & sU Gaso, CoMo Un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones
del valor razonable de la Carlera de Inversiones Financieras (nefo) — Deteriores y pérdidas de inversionas
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Activos financieros disponibles para la venta: se valoran inicialmente por su valor razonable, que saive evidendia en
contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, més los costes de transaccion explicitos
directamenta atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracién inicial el importe de los derechas prefarentes
de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen edquirido. Los cambios que se produzcan en el valar
razonable (sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su erajenacion) se imputan, netes de
su efecto impositivo, directamente en el patrimonio neto en &l eplgrafe "Patrimenio neto — Ajustes por valoracién en
patrimonio neto — Actives financieros dispenibles para ta venta®, hasta que el activo cause baja del balance ¢ se
deteriore, momento en que &l importe asi reconocido, se imputard en |a cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante,
las comecciones valorativas por deteriore del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio
en aclivos financieros monetarios en moneda extranjera se imputan en los epigrafes “Resultados v variaciones del
valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) — Deterioros y pérdidas de inversionas financieras”
y “Resultades y variaciones del valor razenable de la Carlera de Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de
cambio (netas)”, respeclivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correccionas valorativas por deterioro, las mismas deberdn realizarse siempre
que axista evidencia objetiva de que el valar de un activo financiero se ha deteriorado comeo resultado de uno ©
mas eventos que hayan ocuride despuss de su reconocimiento inicial y que ocasionen:

- En el caso de los instrumentos de deuda, una redugeidn o retraso en los flujos da efectivo estimados futurss, que
pueden venir mofivados por la insolvencia del deudor; o

- En el caso de inversicnes en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo.
Se presums que &l instrumento se ha deteriorada cuando:

- Sino estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracion inicial del activo en
un afio y medio.

- En caso de estar cotizando, si se ha producide una caida de un 40% en la cotizacién en un afio y madio,

Las pérdidas acumuladas reconacidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable s reconocen
en el epigrafe “Resuitados y variacionas del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto} —
Daterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que exista una
evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

- Agctivos financieros mantenidos para negociar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacidn entregada. Los costes de transaccion
directarmenta atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjemicio. Los cambios gue se
produzcan en ¢l valor razanable (sin deducir los costes de transaccion) se imputan en la cuenta de perdidas v
ganancias (véase apartado 3.b.i).

En todo caso, para la determinacién de! valor razonable de los activos financieros se atenders a lo siguiente:

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

En caso de ausencia da transaccion, el valor razonable de los inversores serd deferminado mediante |a aplicacion
de otros modelos y técricas de valoracién generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas de
valoracion a ulilizar se incluyen;
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- Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialments igusles, madiante la aplicacién de
métodos y técnicas reconocidos.

- Métodos de descuento de flujos de efective futuros estimados.
- Modelos generaimente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracion empleados deberdn ser aprobades por el drgano de administracion de la
Sociedad Gestora o socisdad 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 el mercado
consideraiian al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no
observables o contrastables.

En cualquier casn, cualquiera que sea 2l modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el valor razonable
de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter contingente gue puedan
atterar o transformar el valor da las inversiones de las entidades de capital riesgo, desde €l mismo momento en que
se ariginen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial, los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que conduzcan a una
disminucién o apreciacién permanente del valor.

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

- Laexlstencia de eventuales compromisos, derachos o pactos de recempra con precio predeterminado.

- Otros hachos o circunstancias de suficiente entidad v clara constancia que sutjan o se conczean con posterioridad
a la facha en que se realizé la inversién y que determinen fehaclentemente una valoracién inferior o superior de
las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este punto.

La Sociedad debera evaluar la efectividad de los modelos v tEcnicas de valoracién que se ulflicen de manera
periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los precios basados
en datos o indices abservables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permita determinar el valor razonable de la inversion
con fiabilidad o que dicho modele asi lo establezea, el valor razonable se detenmina utilizando el criterio de patimonio
neto 0 valot tedrico contable que corresponda a las inversiones en el patrimonio neto de la entidad (o del grupo
sonsolidade), corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tAcitas, netas de impuestos, existentes en el
momento de la valoracién,

En relacién & tas plusvalias tacitas, se distingue enire;

a. Plusvalias tacitas imputables & elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo consolidable, que sdlo
puedan considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas con periodicidad anual y se
encuentren verificadas por experto indspendiente o, en caso de inmuebles, mediante tasacion de una sociedad
de tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en &l
momento de |a valoracion.

b. Plusvalias ticitas que no sean imputables a slemantes patrimoniales concretos de la entidad participada, o su
grupn censolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo podrin considerarse como tales
cuando, formande parte del precio de la transaccién, hayan sido identificadas y calculadas en el momento de la
adquisicidn y subsistan en el de la valoracidn posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables
sobre su efectividad.

Adicionalmente, fos dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por reduccidn de capital social y otras
distribuciones a accionistas y participes, as/ como el importe de venia de derechos preferentes de suscripcién o la
segregacidn de los mismas para ejercitados, cuyo valor se calcula aplicando alguna férmula valorativa de general
aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el
marmento en que se declare al correspondiants darecho o sé hagan efectivas dichas operaciones.
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También se tienen an cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén auditadas, los
ajustes puestos de manifiesto en el Informe de auditoria correspondientes al Ultimo ejercicio cerrado, que no se
encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor tedrico contable.

En caso de que ningune de los métodos anteriores parmita determinar el valor razonable de la inversidn con fiabilidad,
ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

- Inversionas en capital inicio; su valor razonable es ef valor de las transacciones recientes del propia valor en
condiciones de independencia mutua entre pares interesadas y debidamente informadas. En caso de
inexlstencia de transacciones recientes se valaran por su coste. En caso de deterioro del valor, el mismo no se
reconoce si exista un dictamen del Consejo de Administracian que certifique el cumplimiento del plan de negocio
de fa entidad que constituye la inversién en capital inicio. En caso contrario, se reconoce un deterioro, que se
determina de acuerdo a los criterios detaltados en el apartado anterior. En ningtin caso, se reconocen plusvallas
latentes de las inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones sobre el valer.

- Acciones y participaciones en otras entidades de capital riesgo: su valor razonable es el (imo valor liquidativo
publicado por la entidad participada ¢ valer difundido por esa entidad o su entidad Gestora o entidad equivalente.,
En caso de que no se disponga de estos valores, se atenderd al valor tedrico contable calculade de acuerdo con
lo dispuesto para los instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas.

- Valores representatives de deuda: se aplican modelos y técnicas de valoracidn {precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusoras de informacion, transacciones recientes de mercado, valor razonable en el
momente actual de otros instrumentos comparables o modelos de descuento de flujos o valoracion de apelones,
en su caso) que sean de genaral aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en pacticular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del ernisar). En caso de que el valor
razonable no pueda estimarse de manera fiable, ya sea por referencia a un valor de mercado o mediante la
aplicacion de los modelos y técnicas de valoracion antes sefialados, se valoran por su coste amortizado.

En la valoracion inicial de los activos financieros se registra de forma independiente, atendiendo a su vencimiento,
el importe de los intereses explicitos (aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual del
instrumento) devengades y no vencidos en diche momento, asi como el importe de los dividendos acordadoes por
el drgano competents en el momento de la adguisicidn,

- Instrumentos financiefos derivadas: su valor razonable serd el valor de mercado del instrumento, considarando
comoe tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un
mercado suficientemente liquids, o se trate de instrumentos derivados na negociados en marcados regulados o
sisternas multilaterales de negociacion, se valorardn madiante la aplicacién de modelos y t&cnicas de valoracién

de general aceptacidn.
No se aplicaréa el criterio de valoracitn anterior a:
a. Los instrumentos financieros derivados que estén vinculados y se liquiden mediante la entrega de

instrumentos de patrimoenio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser determinado con fiabilidad, que
se valgraran a coste menos, en su caso, el importe acumulado de las eoreccionas valorativas por deterioro.

b. Los instrumentos financicros derivados que hayan sido designados como coberturas de fos fiujos de efectivo.
¢} Restode activos y pasivos financieros
i. Rasto de activos financieros

El resto de los activos financiaros se desgfosan a efectos de presentacion y valoracian en los siguienies epigrafes
del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentss: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas commientes bancarias
o los depdsitos a |a vista con vencimianto no superior a tres meses, siempre que no exista riesgo significalive de
cambios de valor y formen pare de la politica de gestién normal de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a
efactos do su valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar” (véase Nota 3.b.ii}.
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- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto
diferante a los antariores ostatite la Sociedad frente a terceros, incluidos los saldos pendientes de liquidar por
venta de valores. Asimisrno, incluye, en su caso, los desembolsos exigidos a los participas, desde la fecha que
sean exigidos por la Sociedad y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan efectivos. Por lltimo,
incluye también los deudores que han sido clasificados como dudcsos, bien sea porque su reembolso sea
problematico o bien porque han franscurride mas de noventa dias desde su vencimiente total o parcial, o con
anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores 0 se encuentren
gn shuacidn Irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracion como "Préstamoes y partidas a
cobrar’ {véase Nota 3.b.ii).

il. Pasivos financieros
Los pasivos financiercs sa desglosan a efectos de prasantacidn en los siguientes epigrafes del balance:

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, &n su £aso, las deudas con suministradorss de senvicios, en concreto por
la comision de gestion que paga la Sociedad a su Sociedad Gestora, o par cualquier otra prestacion de servicios,
o los importes pendientes da pago en la adquisicién de valores u ofras deudas con Administraciones Puoblicas
distintas al Impuesto sobre Beneficios.

- Deudas a larga/corto plazo; recoge, €n su ¢aso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos conceptos;
en concreto, las deudas contraldas por préstamos participativos, asi como préstamos y créditos de entfidades de
crédito, Asimisme, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos a la entidad scbre participaciones
en el patrimonio de ciras entidades. Por ultimo, también incluye, en su caso, el importe correspondients a las
aperaciones con derivados financieros con valoracién desfavorable.

Los pasives financieros se clasifican a efectos de su valoracidn como "Débitos y partidas a pagar®, excepto cuanda
se trate de instrumentos derivados, que sa tratan de manera analoga a los instrumentos derivados que sean activos
financieros, o pasivos financieros mantenidas para negociar que se valoran como “Pasivos financieros mantenidos
para negociar’.

Los pasivos financieros clasificados & efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente, por su valor razonable, gque salve evidencla en contrario equivale al valor razonable de la
contraprestacidn recibida gjustado por los costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, los pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose fos Intereses devengados en el epigrafa “Gastos financieros —
Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo.
No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, agquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Las pasivos financigros clasificados a efectos de valoracidn como “Pasivos financieros mantenidos para nagociar®
(instrumentos derivados), se valoran por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario sera €l precic de la
transaccidn incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos
se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccidon en gue se pudiara incurric en su baja. Los
cambios que se produzcan en & valor razonable se imputan en fa cuenta de pérdidas y genancias (véase apanado
3.hily.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El iratamiento contable de las transferencias de aclivos financieros estd condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgas y beneficios inherantes a la propiedad de los activos que se transfieren:

1. i los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas sn fime o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha
de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. Lz diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerande cualquier nuevo activo
obtenido mencs cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara la ganancia ¢
pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma parte, en su caso, del resultado del sjercicio an gue ésta
se produce.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro nototic e irrecuperable despues de su inversién
can cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonahble de la Cartera de Inversionas Financieras
(neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Si ni se transfieren ni s& retienen sustanciaimente los tiesgos y beneficios asociades al aclivo financicro
transferido, el activo financiero se daré de baja cuando no se hubiese retenido el control de la misma, situacidn
que se determina dependiendo de |a capacidad para transmitir diche activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos finandieros, ¢ parte de la misma, solo se dan de baja del balance cuande
expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del active financiero, siendo
necesario que s& hayan transferido de manera sustancial los riesgos y benaficios inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baa los pasives financieros cuando las cbligaciones asociadas a los mismos se hayan
extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiers, o de la parte de la misma que se haya dado de
baja, y la contraprestacién pagada (incluido los costes de transaccién atribuibles y en la que se debe recoger
asimismo cuslquier active cedlde diferente del efectivo y pasivo asumiio), se reconoce én la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que tenga jugar.

Contabilizacién de operaciones
i Compraventa de valores al cortado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacidn, mientras que las
opsraciones de valores representativos de deuda y operacionas del mercado de divisas se eontabilizan el dla de
liguidacion. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de
acuerds con lo dispuesto en el apartado siguiente. Las compras se adeudan en el correspondiente epigrafe del activo
del balance y el resultado de Ias operaciones de venta se registra en el epigrafe "Resuftados y variaciones dei valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta da
pérdidas y ganancias, en funcién de la naturaleza del activo vendido. En &l momento en que las inversiones se hayan
dado de baja de! activo del balance por considerarse Irrecuperables, se fraspasan al epigrafe "Activos fallidos™ de las
cuentas de orden los importes carrespondientes a las mismas.

ii. Compromisos de compras y ventas dg valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en &l momenta de la contratacion y hasta
al vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos de compra de valores” o "Compromisos de venta de
valores” de las cuentas de orden, segn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

iff. Crédifos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran ala fecha de su contratacion
© concesisn, por el valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de fransaccién que le sean
directamente atribuibles. Las intereses se registran de acuerdo con lo establecido en el apartado 3.h.i. En el momento
en que se consideren incobrables de forma ireversible y se den de baja del balance, su saldo se traspasa al eplgrafe
“Activos fallidos” de fas cuentas de orden.

Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresgs liquidados por anticipado que se
devengaran en el sigulente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el epigrafe que
corresponda segiin su naturaleza del balance.

Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio de la Socledad son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Fondos reembolsakles - Participes” del balance. Incluye los importes
desembolsados por los participes, asi como Ios importes exigidos, recogiendose los importes comprometidos y no
exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden. Adicionalmente, las
aportaciones exigidas v no desembolsadas se registran, en su caso, en &l epigrafe “Deudores” del balance.
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El beneficio del ejercicio de la Sociedad y que no vaya a ser distribuido en dividendos, se imputa al sakdo del epigrafe
“Patrimonic neto — Fondos reembolsables — Participes” dal balance, siempre que no existan pérdidas de ejercicios
anterigres registradas en el epigrafe "Patrimonio neto — Fondes reembolsables — Resultados de gjercicios anteriores”
del balance, en cuyo caso el baneficio se destina a la compensacién de los mismos. Asimismo, la pérdida del ejercicio
de la Sociedad se imputz al salda del epigrafe "Patrimonic neto — Fondos reembolsables — Resultados de gjercicios
antericres” dal balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. ingresos por intereses y dividendes

Los intereses y dividendos da actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn ss
reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresas financieros — Intereses, dividendos y rendimientos
asimilados” de |2 cuenta de pérdidas y ganancias. Los interases se reconocen utilizando el método del tpo de interés
gfectiva y Ins dividendos crando se declare el derecho del socio a recibirlo. En el caso de operaciones a tipo variable,
se atiende a la tasa de rendimiento hasta ia préxima revisidn del tipo de referencia a efectos de determinar el tipe de
intarés efactivo.

Adicionalmente, las retenciones en origen de dificil recuperacion por intereses y dividendos se reconocen como gasto
en el epigrafe “Gastos financieros — Otros gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

#i. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestidn, asi como cotros gastes de gestibn necesarios para el desarrollo de la Sociedad se
registran, segudn su naturaleza, en ¢l epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas” ds 1a cuenta
de pérdidas y ganancias.

iii. Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros mantenidos
para negociar (instrumentos derivados), no realzado o realizado, se registra en los epigrafes "Resultados y
variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financigras (neto) — Variacidén del valor razonable en
instrumentos financieros™ y "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
{neto) — Resultado por enajenacionas {neto)”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad
{véase apartado 3.b.ii).

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

La Sociedad tributa en Régimen de Declaracién Consolidada del Impueste sobre Sociedades mediante su
incorporacién como sociedad dependiente del Grupe Consalidado 17/98, cuya sociedad dominante &s el Banco
Santander, S.A. (véase Nots 9).

El Impuasto scbra Benaficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias y esta
constituido por el gasto o ingreso por ef impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferide.

Ef impuesto corriente se corresponde con la canfidad que satisface la Sociedad come consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impussto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente ¥ el derecho a compensar las pérdidas fiscales y no teniendo
en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por
la difarente valoracién, contable y fiscal, de los elemantos patrimoniales. Las diferencias ternporarias imponibles dan
lugar a pasivos por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por
deducciones vy ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente dan lugar a activos por impuesto
diferido. A eslos efectos, se consideraran diferencias temporarias las derivadas de |as variaciones de valor imputadas
an patrimonic.

En cada cierre se evalian los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no registrados
en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en gue pase a ser probable su recuperacién con
beneficios fizcales futuros. No obstante, los Administradores de la Sociedad han dacidide no contabilizar el crédito
fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no poder estimar de forma razonahle el momento de su recuperacién. Las
pérdidas fiscales que pueden compensarse, en Ul ¢aso, se registran en la cuenta "Perdidas fiscales a compensar”
de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasives por impuesto diferide se reconocen siempre; por el contrario, los activos porimpuesto diferido
s6l0 se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales fuluras que permitan la aplicacidén de
astos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza considerande los tipes de gravamen esperados
en el momento de su reversién. Adicionalmente, los actives por impuesto diferido procedentss de la valoracién de
las inversiones de la Sociedad no se reconocen. En caso da modificacionas en las normas tributarias, se produciran
los carrespondientes ajustes de valoracién. Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogide la
Sociedad, en ningln caso sus activos fiscales serfan significativos.

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

1. Exencién parcial por las rentas pasitivas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones en el
capital o en fondos propios de empresas ¢ entidades objeto de capital riesgo, que no cumplan los requisitos
astablacidos en el artfoulo 21 de la ley 27/2014, segun el afia de transmistén computado desde el momento dela
adquisicién. Dicha exencién serd del 89% dasde el inicio del segundo afie y hasta el dacimaquintoe, incluido. En
@l primer afic y a partir del decimoquinte no se aplicard exencion, salvo las excepciones establecidas en la
narmativa fiscal vigente. En el caso de que Ia entidad pariicipada acceda a cotizacién en un mercado de valores
regulado en Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abeil de 2004, |2 aplicacion
de la exencidn quedara condicionada a que |a Sociadad proceda a transmitir su participacion en el capital de la
empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la facha en que se hubiera producido
la admisicn a cotizacion de esta Ultima.

2. Exencitn por doble imposician del 100% de los dividendos internes ¢, en su caso, exencidn para evitar [a doble
impasicién intarnacional sobre dividendos de fuente exiranjera y, en general, de las participaciones en beneficios
percibidos de las sociedades que la Sociedad de Capital Riesge promueva o foments, cualguiera que sea el
porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones, con la excepcion de las
sociedades participadas radicadas en paralsos fiscales.

Can las especificidades anteriorments indicadas, la Sociedad se encuentra sujeto a tributacion dal 30% del Impusesto
sobre Sociedades.

Adicionalmente, Ja Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades elimind la limitacién ternporal
para la aplicacién de bases imponibles negativas, infroduciende una limitacién cuantitativa de 70% de la base
imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millén de euras. Adicionalmente, el Real Dacreto
Ley 3/2018, de Z de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributaric dirigidas a la consolidacion de
las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, establece que, con efectos para los periodos
impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe neto de la eifra de negocios
sea al menos de 20 millones de curos (durants los 12 meses antericres a la fecha en que se inicie el perlodo
impositivo), aplicaran tos siguientes limites:

- EI50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones
de euros pero inferior a 60 millones de euros.

- EL25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 60 millones
de euros.
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Asimismo, el artlculo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que las
pérdidas por deteriore del inmovilizade material, de las inversiones inmobiliarias, del inmovilizade intangible {incluido
la Sociedad de comercio), de los valores representativos de [a participacion en el capital ¢ en los fondos propios de
entidades y de los valores representativos de deuda na tienen la consideracién de gastos fiscalments deducibles.

Partidas corrlentas y no cortlentes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explatacidn que con caracter general sa
considera de un afio, tambidn aguellos ofros activos cuyo vencimiente, enajenacion o realizacion se espera que se
produzca en €l corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenides para negociar,
con la excepcion de los derivedos financieres cuyo plazo de liquidacién sea superior al afio y el efectiva y otros activos
liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepclén de los derivados financieros cuyo plaze de liquidacion sea superior al
afio y en general todas las obligaciones cuya vencimienta o extincidn se preducird en el corto plazo. En caso contrario,
se clasifican como no corrientes.

Estado de cambios en el pairimonio nefo

El estado de cambios en el patrimonio hetc que se presenta en estas cuentas anuales muestre el total de las
variaciones habidas en el patrimonic neto durante ! ejercicio. Esta infarmacion se presanta desglosada a su vez en
dos estados: el estado de ingresos y gasios reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio neto. A
continuacién, se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes del estado:

Eslado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parie del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por la
Sociedad come consecuencia de su actividad durante el ejerciclo, distinguiendo aquellos registrados como resultados
en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo
dispuesto én |a normativa vigente, directarments en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su casc:

a. Elresultado de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

b. Los ingresos y gastos gue, segln o requeride por las normas de valaracién, deban imputarse directamente al
patrimonio neto de la Sociedad.

¢. Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en [as normas de valoracion
acoptadas.

d. Elefecto impositivo comespondiente, en su caso, a las letras b) y ¢) anteriores.
e. Eltotal de los ingresos y gastos reconacidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado lotal de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de! estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos Ios movimientos habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su arigen, en su caso, en cambios n los criterios contables y en correcciones
de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libres 2l comienzo y al final del ejercicio de
tadas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza
en las siguientes partidas:

a. Total ingresos y gastos reconccidos. recoge, de manera agregada, el total de las parlidas regisiradas en ¢l estade
de ingresas y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b. Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las suscripciones y
reembolsos realizados durante el ejsreicic.
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c. Otras variaciones dal patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio nete, como pueden ser
distribucién de resultados, traspasos entra partidas del patrimonio neto y cualguier otro incremento o disminuclén
del patrimenio neto.

I} Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresionss:

- Flujos de efective: entradas y salidas de dinero en efective v de sus equivalantes; entendiendo por estos
equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y baje riesge de alieraciones en su valor.

- Actividades de sxplotacidn: actividades tipicas de las entidades de capital iesgo, asl como otras actividades que
no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacion o dispesicitn por otros medios de activos a largo plazo
y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiacion; actividades que producen cambios en el tamaro y composicion del patrimenio neto
y de los pasivas que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de Ia elaboracion del estado de flujos de efective, se han considerado como “Efectivo y equivalentes da
efective” aquellas inversionss a corta plazo de gran liquidez y con bajo riesge a cambios en su valor. De esta manera,
la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efective al saldo mantenido en cuentas corrientes v, en su caso, en
adquisiciones temporalas de actives que sean convertibles en efectivo y que, en sl momente de su adquisician, su
vencimiente no fuese superior a fres meses, siempre que ne exista riesgo significativo de cambios de valor, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Efective y ofros actives liquidos equivalentes” del activo del balanca (véase
Nota 6).

m) Provisiones y conlingencias

Las provisiones son abligaciones actuales, surgidas come consecuencia da sucesos pasados, que estan claraments
especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren jos estados financieros, pero resultan
indeterminadas en cuanto a su importe o memento de cancelacian, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas, se espsra
desprenderse de recursos que incorparan beneficios economicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada a que ocurran, o no, Uno o més eventos futuros independientes de la voluntad de la
Sociedad. Incluyen las obligaciones acluales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion de
recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado ¢on la suficiente fiabilidad,

Las cuentas anuales recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima gue
la probabilidad de que se tenga que atender la cbligacién es mayor que de lo contrario. Los activos pasivos
contingentes no se reconocen en las cuantas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en la
Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendc en censideracién fa mejor informacién disponible sohre las
consecuencias del sucaso en el que fraen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable) se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para fas que fueren eriginalmente reconocidas; procediéndose a
su reversién, total o parcial, cuande dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Al ciarre del ejercicio 2023 no exista en curso ninguin procedimiente judicial ni reclamacién contra la Sociedad.

n) Transacciones an moneda extranjera

La maonada funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al suro se consideran dencminados en “moneda extranjera”.

Cuando existen {ransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos de
cambio de contado de la fecha de Ja transaccidn, entendiende como tipo de cambio de contado el mas representativo
del mercade de referencia a 1a facha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior 3 esa fecha.
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Las diferencias de cambio que se producen, en su case, al converir los saldos dencminados en moneda extranjera
a la moneda funclonal se registran, en el caso de tesoreria, valores representatives de deuda, préstamos
participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada ¢ determinable de
unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financiaros, por su imperte
neto, en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de [a Cartera de Inversiones Financieras {neto) -
Diferancias de Cambio {netas)’, de la cuanta de pérdidas y ganancias. Para el resto de partidas monetarias que
hayan sido clasificadas como activos financieros disponibles para la venta, la determinacidn de las diferencias de
cambic producidas por la variacion del tipo de cambio se realizard como si dichos aclivos se valorasen al coste
amortizado en [a moneda extranjera, de forma que las diferencias de cambio seran las resultantes de las variaciones
de dicho coste amortizado como consecuencia de las variaciones &n los tipos de cambio, indepandiantemante de su
valor razonable. Las diferencias de cambio asi calculadas se reconocen en la cuenta de pérdidas v ganancias,
miantras que los ofros cambios an el importe an libros de estos activos financieros se reconocen directaments an el
patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de cambio se calculan aplicando
el tipo de cambio de 1a fecha de valaracidn, imputindose las difarencias de cambio a patrimonio o a |2 cuenta de
pérdidas y ganancias, de manera analoga a las variaciones del valor razonable del activo en cuestion.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de la transaccion,
aplicando el tino de cambio de la fecha da valoracicn, a los efectos de determinar la correccin valorativa en su caso.
Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, las diferencias de cambio que
surjan en las fechas de valoracion se reconocen en cuentas de orden conjuntamente con las plusvalias de cartera.

Cuenias de orden
Los importes registrados en cuentas de orden recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras

situaciones juridicas que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos gue
se precisan para reflejar todas las operaciones realizadas, aunque no comprometan su patrimonio.

4,  Aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad corespondiente al gjercicio 2023 que el Consejo de
Administracién de la Sociedad propondra para su aprobacidn por el accionista unico, asi como la aplicacion del resultado
por el accionista lnico el 6 de julio de 2023, es la siguisnte:

| Eures

2023 2022 |

Pérdidas def ejercicio (7.096.230,75) | {556.497.41)
|

Aplicacion:
A resultados negativos de ejercicios anteriores {7.096.230,75)| (568.497 41)
| (7.096.230,75)| (556.497,41)
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Inversiones financieras e Inversiones en empresas del Grupo y asociadas

La composicion de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2023 y 2022 atendiendo a su
naturaleza, moheda de contratacion y admision a cotizacion en Bolsa de los valores, es [a siguiente:

Euros
2023 2022
Naturaleza:
Inversiocnes financieras-
Instrumentos de patrimonio 59.242 792,40 45,848.106,04
Préstamnos y créditos - -
Dernivadas - -
Entidades del Grupo-
Instrumentos de patrimonio 3B.677.01878 12.400.131,00
Préstamos y créditos - -
95.919.811,27 58.249.237.04 |
Por monada:
En euros €5.155.560,68 42.471,180,28
£n moneda extranjera 30.784.250 61 15.778.056,76
095.919.81127|  58.249.237.04 |
Por cotizacién: |
Cotizados - -
No cotizadlos | 95019.811,27 58.248.237,04 I
§5.919.811,27 58.249.23 T‘_|,D4

a) Inversiones financieras en ampresas def grupo y asociadas

A continuacién, se presenta el movimiento habido durante el gjercicio 2023 y 2022 en dicha pariida def balance de
situacion adjunto:

Ejercicio 2023
— - I Euros |
Saldos a Adquisiciones y/o dé?::?a?ﬂia Dhstribucidn/ Dreterioro Saldos a
Entidad M-12-2022 Suseripciones I 2023 Desembalsos Acumulado L 31-12-2023
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrolko —
Factum Information Technologies, S.L. 12.400.131,00 - - {6.200.131,00) 6.200.000,00
Exam Papers Plus, LTD - 11.577.018,78 - | 11.577.018,78
South Col Investiments, S.L. - 4.000.000,00 - 4.000.000,00
Rioja Nature Pharma, S.L. -| _ 14.600.000,00 = -4 14.900.000,00 |
12.4D0.131,00)  30.477.018,78 - 16.200.131,001 36.677.018,78
Efercicio 2022
| T _ [ — Euros ]
| Saklos a Adquisiciones y/o Imbergzzis Disgtribucién! Datericro Sakios a
Entidad 34-12-2021 Suscripclones 2022 Desembolsss Acumulado ) 3_1 -12-2022
Instrumentos de Patrimoenio:
Capital desarrollo —
Facium information Technolagias, S.L. 10.132.145,40 2.267 688,00 | - 12.400.131,00

10.132.145,80

2.267.936,00|

12.400.131,00 |

Y
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A continuacion, se presentan determinados dates relativos a las sociedades participadas:

Ejercicia 2023
Euros
' I
Porcentaje de Resta de Pattimonio Resultada del
Entidad Auditar | Particigacion | Patrimonis Neto Capital Neto | Elericio
Factum Information Technalogies,
SL ™ MG Audicon Partners B0,00% 7.486.242,00 17.160,00 7.377.28500 91.797,00
Exam Papers Plus, LTD - 2600% | 2344.030,00 1.200,00 2.3425839,00 £732.319,00
South Col lnvestments, S.L. KPMG 21.05% | 5.797.209,00 3.641,00 £.793 858,00 2.150.946,00
Rigja Mature Phama, .SL. Grant Thornton 20,55% | 27.201.282,00 1.453.860,00 25837 602,00 5384 078,00
8 4
{" Obtenide de ks estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2023, qua estan sujelos a auditoria.
Ejsroicio 2022
= Euros —
Parcentaje de Resto de Patrimonio Resulfado det
Entidad Auditor Particizacion | Patimonio Nelo | Capital | Meto Elercicic
Factum Information Technolegies,
|S.L, ™) MG Audicon Padners 70,48% 7.344.387.21 17 160,00 7.327.228,31 1.395.856.17

("} QObterido de los estados financiercs consofidados al 31 dea diclembre de 2022, que estdn sujetos a awditoria.

Factum Informatfon Technologles, 5.L.

Es una compafiia espafiola constituida en 2008, y can domicllio social en Madrid, dedicada a la prestacién de
servicios punteros de ciberseguridad. Con fecha 29 de julio de 2021 la Sociedad adquirid una participacion del 70,48%
en el ¢apital social de Factum Information Technologies, S.L. (en adelante, Factum) por importe de 10.132.145 eurps.

Las Administradores de la Sociedad consideran que la Sociedad tiene capacidad de ejercer influencia significativa
en Factum, maotivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a empresas del Grupo
y asociadas a largo plazo.

Durante gjercicio 2022 la Sociedad realizé una compra de las participaciones a uno de tos socios existentes
ampliando su porcentaje de participacién al 80,00%.

Al 31 de diciembre de 2023, al compromiso de inversion se encuentra totzimente desembolsado.

La valoracion de la participacion ha sido revisada por los administradores de la Sociedad, aplicando multiplos sobre
el resultado antes de intereses, impuesto y amertizacignes (EBITDA), en el que se cansideran determinados ajustes.
Para el ejercicio 2023, la Sociedad ha rapistrado un importe de 6.200.131,00 euros en conceplo de deterioro en la
cuenta de pérdidas y ganancias, derivada principalmente a que ingresos creciaron principalmente en el negocio de
productos, que tienen un margen mas baje, por lo tanto, el margen general disminuyd del 45% en el 2022 al 29% en
&l 2023y el bajo rendimiento en el negocio de servicios, lo que se tradujo en una menor tasa de ocupacion de técnicos
y perdidas en esta area en particular.

Exam Paper Plus, LTD

Es una compatiia inglesa constituida en 2014, y con domicilio social en Isteworth, Reino Unido, es un proveedor lider
de materiales de preparacién para examenes de admisidn de escuelas selectivas. Con facha 29 de septiembre de
2023 la Sociedad adquirio una participacién del 25,00% en el capital social de Exam Paper Flus, LTD (en adzlante,
Exam) por importe de 10.050.010 euros.
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Los Administradores de la Sociedad consideran que la Sociedad tiene capacidad de ejercer influencia significativa
en Exam, motivo por &l cual se ha registrado su participacion en el epigrafe comespondiente a empresas del Grupo
y ascciadas a largo plazo.

Al 31 da diciembre de 2023, el compromiso de inversidn se encuentra totalmente desembolsado.

La valoracién de la participacién ha sido revisada por los administradores de la Sociedad y segin la politica de
valoracién, se ha mantenida la valoracién a coste derivandose unicamente un ¢ambio en la valoracién por diferencia
de tipo de cambio.

South Col Investments, S.L.

Es una compafiia spafiola constituida en 2023, y con domicilio social en Barcelona, offece servicios de navegacion
GPS y una plataforma comunitaria para descubrir, caminar y compartir rutas y senderos. Con fecha 22 de junic de
2023 |a Sociedad adquirid una participacin del 21,05% en el capital social de South Col investments, S.L. (en
adelante, South) por importa de 4.000.000 euros.

Los Administradores de la Socledad consideran que la Sociedad tiene capacidad de ejercer Influencia significativa
en South, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a emprasas del Grupo
y asociadas a largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2023, al compromiso de inversion se encuentra totalmente desembolsado. La valoracion de la
participacidén ha sido revisada por los administradores de la Sociedad y segin la politica de valoracidn, se ha
mantenido |z valoracion a cosle de adquisicion.

Rioja Nature Pharma, S.L.

Es una compaiiia espaiicla constituida en 2023, y con domicilio social en Amedo {La Rioja), dedicada a la fabricacion
a terceros de complementos alimenticios. Con fecha 8 de novlembra de 2023 la Sociedad adquirid una participacion
del 20,55% en el capita! social de Ricja Nature Pharma, S.L. (en adelante, Rioja) por importe de 14.900.000,00 euros.

Los Administradares de Ia Sociedad consideran que la Sociedad tiene capacidad de ejercer influencia significativa
en Rioja Mature Pharma, motivo por el cual sa ha registrado su participacion en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2023, el compromiso de inversién se encuentra totaimente desembolsade. La valaracion dela
participacién ha sido revisada por los administradores de la Scociedad y segun la politica de valoracién, se ha
mantenido la valoraclén a coste de adquisicion.

Inversiones financieras a largo plazo
A continuacién, se muestra para cada una da las inversiones en instrumentos de patrimonio que componen este

capftulo un detalle a 31 de diciembre de 2023 y 2022 de su coste de adquisicién y su valor razonable, asi como otra
informacion:
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Ejercicio 2023
Euros
Coste de Deteroro
Entidad Flusvalias Wator Razonabla Distripucidn/Desembolsos
Adquisicion | acumulado
Instrumentos de
Patrimonio:
Capital desarrollo —
Tilung S.AR.L. 13.545.296,46 - 12.272.808,11 25.818.104,56 -
Traust SAR.L 13.34B.356,33 - 5.838.875.50 19.187.231,83 -
Tigh Ca, S.L, 12,487 456,10 - 1.750.000,00 14.001.049,28 12,543,920
39.381.108,68 - 19.861.683,61 59.242.792,49 12.543,90
Ejfercicio 2022
Euros
Cosle de Deteroro
Enfidad Plusvalias Valor Razanable Distribudén/Dasembolzos
Adquisicin | acumulado
Instrumentos de
Patrimonio:
Capital desamollo —
Tding 3.AR.L. 13.545.295,45 - 2.524.703 55 25.818.104,56 -
Traust S.AR.L 13.348.356,33 - 242970043 18,778.056,76 -
Tigh Co, S.L, 12.487 455,10 - 1.513.59318 14.001.049,28 12.543,90
39,381.108,88 - G.487.907,18 43.849.108,04 12.543,90

A continuacién, se presenta el movimiente habido durante los ejercicios 2023 y 2022 en este capitulo del balance de

situacion adjunta:

Ejercicio 2023
Euros
Adquisiciones :
Entidad SEdsE yio Ajustes par DistribucionDesembolsos Seldos 2
0140142023 Suscripciones valoracidn 3471212023
Instrumentos de
Patrimonio:
Capital desarrolle —
Tiling SARL. 16.070.000,00 4.000.000,00 5.748.104,56 - 25.818.104,56
Traust SARL. 15.776.056,76 3.689.185,97 {280.010,90) - 19.187.231,83
Tigh Co, S.L, 14.001.049.28 226.406,82 - 14,237 456 10
45.849.105,04 7.689.185,87 5.704.500,48 - 59.242.492,49
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Ejercicio 2022
Euros
Adaquisicianes N
Entidad Selidhea yio Agustes por Distribucién/Desambolsos S
011012022 Suscripcionas valoracién 1M 22022
Instrumentos de
Patrimonlo:
Capital desarrollo —
Tadng SARL. T.870.85710 5.950.493 65 2.248.649.25 - 16.070.000,00
Traust SARL 12,780.000,00 A48 356,33 2.149.700,43 - 15.778.056,76
Tigh Co, §.L, - 12.500.000.00 1.513.593 18 12.543,90 14.001.049,28
20.860.857,10 19.298.94%9,95 5.911.942,86 12.543,90 45.549.106,04
A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas:
Ejercicio 2023
== = = ) Eurocs - 1
Purcentaje de Reste de Pafimonic | Resulado del
Entictad Auditor Participecion | Patimonio Neto Capital Neta Ejercicio
Tiling S A.R.L.{) 6,95% 262 224 547 26.511.142 235.713.405 {118,529}
Traust SARL. () - 15,90% | 91,444 406 8.906.386 82,643,020 {98.245)
Tight Co {™} BDO Audilores 10,22% 107 659 608 122.768,54 107.536.837 | (14,924 5732}
{3 Obtenido de los sstados financieros al 31 de diciembre de 2023, q-..le no estén sujetos a auditoria.
(™} Cbtenido da [os estados financieros al 31 de marzo de 2022 que estdn sujetos a auditoria,
Efercicio 2022
— Euros
Porceniaje de Resio de Patimonio | Resultade del
Entidad | Auditar | Participagidn | Pafrimonio Neto Caital Neto Ejercicio
Tiling S AR.L.() - 8,95% 153,392,115 15,5604.411 137.787.704 (248,201)
Traust SARL () - 15,90% 71.419.788 T7.171.158 64,248 630 {213.687)
Tight Co {*) BDO Auditores 10,22% 71.134 199 71.399 71.062.798 {100,052}
(M Qbtenido de log estadas fi ys ol 31 de diciembre de 2022, qua no estan sujet:.:sa auditoria.

) Obtenldo de los estadas financieros s 21 de marze de 2022 que estan sujetos a auditoria,

Tilung S.A.R.L.

Tilung es una compafiia constituida bajo las leyes de Luxemburgo, y dedicada al hofding. Con fecha 13 de julio de
2021 la Saciedad adquirid una participacion del 9,37% en ¢l capital social de Tilung S.AR.L. {(en adelante, Tilung),
comespendiente en su totalidad con participaciones de clase P, a traves de dos operaciones que se realizaron de
forma simultinea (i) adquisicién de participaciones a los anfiguos socios, asi como (i) suscripcion de una ampliacidn

de capital.

Con fecha 26 de noviembre de 2021, la Sociedad acudié a una nueva ampliacién de capital. Como consecuencia de
dicha ampliacién su participacion se vio disuelta, siendo su parcentaje de participacion a 31 de diciembre del 6,95%.

Durantz el ejerciclo 2023, la Socledad acudié a nuevas ampliaciones de capital por un importe de 5,850.493,65 euros,
siendo su porcentaje de participacion a 31 de diciembre del 6,95%.

Con fecha 22 de marzo de 2023, la Sociedad acudid nuevarmente a un aumento de capital por importe de
4.000.000,00 euras, manteniendo su porcentaje de participacién.
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el compromisa de inversion se encuentra totalmente desembolsado.

A clerre de gjercicio, la valoracion de la participacion ha sidc revisada por los administradores de la Sociedad,
llevando a cabo la capitalizacién de la cantidad total desembolsada por ka participacién y como consecuencia de elle,
se ha registrade un ajuste por valoracién por importe de 5.748.104,56 euros en 2023, 2.248.649,25 euros en 2022,
en el eplgrafe de “Inversionss financieras a largo plazo de entidades objeto de capital riesge” del balance de situacion
adjunto.

Traust S.A.R.L.

Traust e= una compania constituida bajo las leyes de Luxemburge, y dedicada al holding. Con fecha 24 de noviembre
de 2021 la Sociedad adquirié una participacién del 18,10% en al capital social de Traust S.AR.L.. (en adelante,
Traust), comespondiente en su totalidad con paricipaciones de clase P, a través de una ampliacién de capital suscrita
por la Sociedad.

Durante &l ejercicio 2022, la Sociedad ha acudido a nuevas ampliaciones de capital por un importe de 848.356,33
euros, Como consecuencia de dicha ampliacidn su participacidn se vio disuelta, siendo su poreentaje de paricipacidn
a 31 de diciembre del 15,89%.

Con facha 3 de octubra de 2023 |3 Scciedad ha acudide a una nueva ampliacién de capital por importe de
3.689.185,97 euros, manteniendo su porcentaje de participacién en un 15,89%.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el compromiso de inversion se encuentira totalmente desermbolsade.

A cierre de sjercicio, la valoracion de |la participacion ha sido revisada por los administradores de |a Sociedad,
llevando a cabo la capitalizacion de la cantidad total desembolsada por la participacidn y como consecuencia de ello,
se ha registrado una disminucién de valor por importe de 280.010,90 euros en 2023, {en ! ejercicio 2022, se registré
una plusvalia por importe de 2.149.700,43 euros por este concepto) en el eplgrafe de “Inversiones financieras a largo
plazo de entidades objetn de capital riesgo” del balance de situacion adjunteo.

Tigh Co, S.L.

Tigh Ce, S.L. es una compafiia constituida bajo |as leyes de Espafia, y dedicada a las actividades holding. Con fecha
24 de febrero de 2022 la Sociedad adquirié 1.254.390 participaciones, representativas del 2,11% del capital social
de Tigh Co, S.L., y correspondientes en su totalidad con participaciones de clase P. Posteriormente, realizd
ampliaciones de capital queddndose una participacién de 10,22% al cierre del sjercicio.

A 31 de diclembre de 2023, |a valoracién de la participacién ha sido revisada por los administradores de la Sociedad,
llevando a cabo fa capitalizacion de la centidad total desembolsada poer la pariicipacion y como consecuencia de ello,
se ha registrado un ajuste por valoracién por importa de 238 406,82 euros en 2023, 1.513.593,18 euros en 2022, en
el epigrafe de "Activos financieras disponibles para la venta® del balance de situacién adjunta.

c} Coeficiente de inversion y concentracion

Segln el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, come minimo el 60% del activo computable de la Sociedad
{entendido como el importe del patrimonio neto, mas, en su caso, los prdstamos participativos recibidos y las plusvalias
latentes netas del efecto impositivo} se debera manfener en acciones y participaciones en el capital de empresas que se
encuentren dentro de su Ambite de actividad principal; préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro
de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la
empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a empresas que se
encueantran dentro de su Ambito de actividad principal, hasta el 30% del total del activo computable; facturas, préstamos,
crédito y efectos comerciales de uso habitual en el ambito del tréfico mercantit de empresas en las que la ECR ya tenga
una participacién a través de alguno de los instrumentos de las letras anteriores, hasta el 20 por ciento del total del activo
caomputable; y acciones y participaciones de entidades de capital rlesgo. Al 31 ds diciembre de 2023 la Sociedad
alcanzaba el mencionado coeficiente.

22



Confidential

TRESMARES GROWTH FUND SANTANDER, S.C.R., S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE
2023

Segun el articulo 16.1 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus
sociedades gestoras, la Sociedad no podré invertir mas del 25% de su active invertible en una misma empresa, en al
momento de la inversién, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismeo grupo de sociedades. Se entenderd
como activo inverfible el patrimonio comprometido més el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y
gastos maximos indicados en el folleto. El patrimonio compraomatido serd el correspondiente a fa fecha de la inversidn.
Al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad cumplia el mencionado limite.

Efectivo v otros activos liguidos equhralentes

Al 21 de diciembre de 2023 y 2022, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es |a siguiente:

Euros
2023 2022
Tesoreria:
Cuentas a la vista 1.247.828,34,| 416.65872
449
1.247.828,34| 416.659,72
WMoneda:
En euros 1.247.393,00| 41685872
En moneda extranjera 434 .44
1.247.828,34 416.858,72

Durante el periodo comprendido entre &l 1 de enero y &l 31 de diciembre de 2023 se han devengado intereses por la
cuenta bancaria mantenida en la cuenta depositaria Caceis Bank Spain, S.A., por importe de 24.147,11 euros de ingresos
¥ 2.800,32 eurgs de gastos an el ejercicio 2022,

Fondos reembolsables

El desglose y el movimiente del Patrimonio Neta del periodo comprendido enfre el 1 de enero de 2022 yel 31 dediciembre
de 2023, se detalla en el Estado de Cambics en el Paimonio Neto. Las aportaciones que se realizaron durante el
ajarcicio 2023 y 2022 son las siguientes:

Eurgs
— 2023 2022
3170172022 - 5.000.000,00
24f0212022 - 2.000.000,00
26/0472022 - 11.125.000,00
11#07/2022 - 2.787.500,00
01/08/2022 - 816.000,00
16/03/2023 5.000.000 -
20/08/2023 4.000.000Q
26/09/2023 18.357.463,18 -
071172023 14.400.000,00 -
- 40,257.483,18 | 21.728.500,00

Con fecha 30 de julio de 2020, el Accionista Unico de la Sociedad realizd una aportacidn inicial con aportacion dineraria
por impore de 1,200.000,00 euros, mediante la emisidn de 1.200.000 acciones numeradas carrelaivamente del 1 al
1.200.000, ambos inclusive, de 1 euro de valor nominal cada una.

Durante el gjercicioc 2022 se realizaron varias aportaciongs de socios por importe de 21.728.500,00 euros, siendo el
importe resultante a 31 de diciembre de 2022 de 53.316.000,00 euros.

Durante el ejercicic 2023 se han realizado aportacicnes de socios por importe de 40.257.463,18 euros, siendo el importe
resultante a 31 de diciemizre de 2023 de 83.573.463,18 euros.

En el Estado de GCambios en el Patrimenio Neto se desglosa el movimiento que se ha producide en &l saldo del epigrafe
*Patrimonio neto — Fondos reembelsables — Capital® durante el ejercicio 2023.
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Al 31 de diciembre de 2023, el Patrimonio total comprometide asciende a 100.000.000,00 euros, del que se encuentran

exigidos un total de 93.573.463,18 euros.

Ejercicio 2023

Eurngs

Patrimonio
Patrimonio Compromatido Patrimonlo
Compremetido no Exigido |  Escriturado

Patrimomia

100.000.000,00! 6,426 536,82 93.573.463 18

100.000.000,00 6.426.536,82| 93.573.483,18

Al 31 de diciembre de 2023, el unico accionista de la Sociedad es Banco Santander, S.A.

Ejercicio 2022

Euros
Patirmanio
Patrimanio Comprometido Patrimonio
Comprometidgo | no Exigido Escriturado

Patrimonic

100.000.000,00  48.684.000,00 53.316.000,00

100.000.000,00, 46.684.000,00, 53.316.000,00

Al 31 de diciembre de 2022, ¢l dnico accionista de la Sociedad era Banco Santander, S.A.

8. Ingresos y gastos

Otros resultados de explotacién = Comisiones satisfechas

Segln se indica en la Nota 1, las funciones de direccién, administracion y gestidn de la Socledad a partir del 30 de julio
de 2020 se encomiendan & Tresmares Private Equity, $.G.E.L.C., §.A. (anteriormente denominada Q-Capital Aternative
Investmeants, 5.G.E.|.C., S.A.). Por este sarvicio, la Sociedad entregara a la Sociedad Gestora una comisidn mensual,
que cobrard a inicio de cada periodo, equivalente al dos (2) por ciento en base anual sobre el importe realmente invertido
durante el Periodo de Inversién. En aguellos casos en los gque la duracidn sea inferier a un mes, se pagara la parte
proporcional correspondiente de la Comisién de Gestidn.

Asimismao, la Sociedad Gestora podra, a su discrecidn, renundiar total y/o parcialments al cobro de cualesquiera importes
que le correspondiesen en concepto de dicha comision de gestién. De acuerdo con las estimaciones realizadas por [os
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, no se renunciara al cobro de importe alguno correspondiente al

devengo de la comision de gestidn del ejercicio 2023.

El importe devengado por este concepto durante el ejercicio 2023 ha ascendido a 1.089.415,34 eurgs (751.754,74 euros
en el ejercicio 2022), las cuales se recogen én el saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacion - Comisiones
satisfechas — Comision de gestidn” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 d& diciembre de 2023 dicho

importe se encuentra totalmente satisfecho.

En el epigrafe "Otras comisiones y gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta dei ejercicio 2023, se registran

24.476,83 euros correspondientes a la comisién del depositario, Cacels Bank Spain, S.A. (8.583,40 euros en 2022).
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Otros resultados da explotacién

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

L Eums
N 2023 2022
Otros servicios profesionales independientes (181.464,23)| (29.910,97})
Senvicios bancarios y similares (374.67) (97 08}
Primas de seguras (7.634,19) -
Otros serviclos (724,19) (409,70
Otros tributos (4.000.70 (1.040 60
(194.206,98)| (31.458,38)

Respecto a los Ofros gastos de explotacion detallados en el cuadro, no hay ninglin importe pendients de pagae al 31 de
diciembre de 2023 y 2022.

El importe registrado an el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar”, lo componen facturas pendientes de recibir por parte
de Caceis Bank Spain, S.A. y correspondiente a honerarios de auditoria.g

Honorarios de auditoria

Durants el ejercicia 2023 y 2022, los importes por honorarios refatives al servicio de auditoria de cuentas prestados por
o auditor de la Sociedad, PricawaterhouseCoopers Auditares, S.L, sin incluir IVA ascienden a:

Euros
2023 2022
Bervicios de auditoria 13.018 00 11.870 00
Total servicios de auditoria 13.019,00/ 11.970,00

La Sociedad no ha pagado honorarios a otras entidades bajo el nombre PricewaterhouseCoopars por otros servicios
durante el ejercicio 2023 y 2022.

informacién sobre el petiodo medio de pago a proveedores

A continuacion, se detalla la informacién requerida por la Disposicidn adicional tercera de |a Ley 152010, de 5 de julic
(modificada a través de la Dispesician final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada conforme a la
Resolucion del ICAC de 28 de enero de 2016, sobre la informacian a incorporar en la memeoria de las cuentas anuales
en relacién con el periode medio de page a proveedotes en operaciones comerciales.

| Dias
_ 2023 2022
Perodo medio de pago a proveedores 7,09 9,52
Ratio de operaciones pagadas 6,91 9,44
Ratio de operaciones pendientes de pago 28,18 24 8Y
—Ewes |
- 2023 2022
Total pagos realizados 1.382.100,77 794.458,61
Tedal pagos pendientes 11.764,59 3.945.44

Conforme a Ja Resolucion de! ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en cuenta
las operaciones comerciales correspondientes & la entrega de bienes o prestaciones de servicios devengadas desda la
fecha de entrada en vigor de 1a Ley 31/2014, de 3 de diciembre.
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Se consideran proveedores, a l0s exclusivos efectos de dar ia informacién prevista en eésta Resolucidn, a los acreedores
comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluides en las partidas “Acreedores y cuentas a3

pagar’ del pasivo comiente del balance de situacidén adjunto.

Se entiende por “Periodo medio de page a proveedaras” &l plazo qua transcume desds la entrega de los bienes o la

prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacidn.

Conforme a la Ley 18/2023, de 28 de septiembre, de creacidn y crecimiento de empresas, las sociedades
mercantiles deberén incluir el volumen monetario ¥ el nUmero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo
establecido en la normativa de morosidad, asi como €l porcentaje que suponen sobre el nimere total de facturas

y de pagos a sus proveedores.

Por tanto durante el ejercicio 2023:

2023
Mumero de facturas pagadas en periodo 52
inferor al méximo establecido legalmente
Porcentaje sobre el total de faclturas pagadas 88,i4%
Importe de facturas pagadas en ei pericdo
inferior al méximo astablecida legalmenta 1.342.679,68
Porcentaje def importe total pagado 98,57%

Situacidon fiscal

A continuacién, se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible prevista del Impuesto sobre

Sociedades correspondients al 31 de diciembre de 2023 y 2022:

Eurcs
2023 2022

[
Resultade contable antes de impuesios (7.480.273 50) (794 998,81)
Difarencias permanentes:

Exencién por plusvalias por desinversién {nota 3.i) 6,200.131,00 -
Diferencias temporales:

Disminucidn por ajustes financiercs -
Base imponible fiscal {1.280.142.50) | (794.995,81)

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesio comiente sobre bensficios carrespondients al 31 de

diciembre de 2023 y 2022 es la siguiente:
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Euros
2023 2022 1

Resultado contable antes de impuestos (7.480.273,50) (794.906 81}
Cuota 384.042,75 253.180,04
Impacto diferencias permanenies 6.200.131,00 -
Impacio diferencias temporales - -
Deducciones y bonlficacionas - -
Gasto / (Ingreso) por impuesto correspandients a ejercicios anteriorss - -
Total (gasto) ingreso por impussto reconocido en la cuenta de

pérdidas y ganancias 384.042.75 253.180,04

Conforme a la declaracion del Impuesto sobre Sociedades prevista del ejercicio 2022 a presentar en 2023, la Sociedad
dispene, al 31 de diciembre de 2023, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar ¢on eventuales
beneficios fiscales futuros:

Afio de Euros
Origen
2020 (38,082,84)
2021 (338.007,01)
2022 {794.996,81)
2023 _{1.280.142 50)
{2.452.129,16)

El Real Decreto-Ley 3/2018, de 2 de diciembra, por ¢l gue se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a la
consolidacisn de las finanzas pablicas y otras medidas urgentes en materia social, modifica la limitacién cuantitativa para
lz aplicacion de bases imponibles negativas para los pericdos impositivos que se inicien &n el afio 2016, siendo este
Iimite del 70% admitiéndose, en tode caso, un importa minimo de 1 millén de euros (véase Nota 3-).

Las bases imponibles negativas generadas son integradas en la base impenible de la Sociedad Dominante, Bancoe
Santander, S.A. Coma consecuencia de dicha cesién, la Sociedad se genera un crédito fiscal con la misma. (Nota 10).

Al inicio del ejercicio 2023 el saldo de dicho crédito ascendia a 31 7.081,45 euros, de ios cuales fueron liquidados
71.587,69 eurcs el 26 de octubre de 2023. Durante 8l ejercicio, se han generado nuevos créditos fiscales por importe de
388.613,27 €, de los cuales 4. 570,52 euros corresponden a retenciones del capital mobiliario soportadas por la Sociedad
que también seran intagradas en la liquidacion del impuesto de la Sociedad Dominante.

A cierre del ejercicio, el saldo de dichos crédites asciende a 634.007,04 euros (Nota 10}.
Ejercicios pendientss de comprobacion y actuaciones inspectoras

La scciedad forma parte del Grupe Fiscal Consolidado cuya cabecera es Banco Santander, S A Seq(in establece
la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidacios hasta que las
declaraciones presentadas hayan sido inspeccicnadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro afios.

La sociedad se constituys el 15 de abril de 2020 momento a partir del cual forma parte del Grupo Tributario cuya
casa matriz es Banco Santander $.A. {(Nota 3.9). A la fecha de formulacion de estas cuentas estan siendo objeto
de comprobacidn el Impuesto sobre Sociedades y otros conceptos impasitivos de los ejercicios 2017 a 2019 de
algunas sociedades del Grupo, quedando sujetos a revisidn los ejercicios posteriores hasta 2023, incluide.
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Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las nemmas fiscales, los resultados de las
inspecciones de las autoridades fiscales para el resto de lozs gjercicios sujetos a verificacion pueden dar lugar &
pasivos por impuestos de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar de una manera objetiva. No
obstante, en opinidn de los asesores fiscales del Grupo, la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos por
impuestos es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria derivada de los mismos no afectaria
significativamente a las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

11.

$Saldos v transacciones con partes vinculadas

El detalle de los saldos mas significativos mantenidos por la Sociedad, al sierre del gjercicio 2023, con sociedades
del Grupo y Accionistas de la Sociedad, se muestra a continuacion:

Eurcs
2023 2022
Balance:
AChivo-
Efectivo y otros actives liquidos equivalentes (Mota 6) 101.011,30 30.158,10
Credito con empresas del grupo por efecte Impositivo 1S {Nota 9) 834.007,04 317.081,48

| 735.018,34 I47.237,56

Pérdidas y Ganancias:

Comigion de gestion {(Nota 8) {1.089.415,34) (751.754.74)
Otros gastos financieras . {2.800,32)
Ofros Ingresos financierps 24147 11 -

(1.085.268,23)|  (784.655,06)

Gestidn del riesgo v gestion de capital

a) Exposicién al riesgo

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

b} Riesgo de crédito

El riesgo de crédito al que la Sociedad esta expueste es el asociade a las confraparies en que mantiene depdsitos y
cuentas bancarias, que son entidades financiaeras de primer orden.

c) Riesgo de liquidez

En cuanto al riesgo de liquidez de la Sociedad, éste invierte en instrumentos financieros que son acciones no cotizadas
y préstamos a corto plaza que no son de realizacién Inmediata. La Socledad Gestora de 1a Sociadad mansja el rigsgo
de liquidez manteniendo un salde 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 participes de acuerds con lo previsto en el Acuerdo
de Accionistas y Gestion de la Sociedad, por lo gue se estima que el riesgo de liguidez de la Sociedad s bajo.

d) Riesgo de mercado

En cuanto a riesgo de mercade, la Scciedad se encuentra expuesta a un riesgo de precio que pudiera surgir por la
exposicion del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variacionas de mercado. Ese riesgo se limita
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mediante una serie de restricciones impuestas por el Acuerdo de Accionistas y Gestion de Ja Sociedad al tipo de
Empresas en gue se puede invertir y a los porcentajes de participacion.

La Sociedad no mantiene saldos ni realiza colocaciones de tesoreria an moneda extranjera, por lo que no esta expuesto
practicamente a riesgo de tipo de cambic.

e} Riesgo de capital

En relacidn con las estrategias de gestion de los recursos propios de la Seciedad, se hace el seguimiento necasario de
las necesidades de tesoreria y atencién de los pasives de la misma, de forma que la realizacién de reembolsos o ot
tipo de retomos a los participes no suponga manoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la solicitud de dessmbolsos
pendientes sobre el total comprometido con 1a Sociedad se plantea también en atencién a sus necesidades en dicho
ambito. Por otro lado, cabe destacar que la actividad de ia Sociedad, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad
compstente, supone el cumplimiento de una seria da coeficlentes, como base para el desarrollo conveniente de las
operacienes de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que &l patrimonic mantenido por la Sociedad es adecuado para su perfil de riesgo y entomo
operativa.

12, Remuneraciones y saldos con los mlembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han percibido remuneraciones brutas en concepto de
sueldos y salarics durante el periodo comprendido entre el 1 de ensro de 2023 y el 31 de diciembre de 2023. No existan
créditos o anticipos a los mismos al 31 de diciembre de 2023, ni se han asumida ofras obligacienes por su cuenta a titulo
de garantia.

Al 31 de diciembre de 2023, los Administraderes de la Sociedad y 1as personas vinculadas a los mismos, tal y como se
describen en el articulo 231 del Taxto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido
en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencicnada.

En los registros de |a Sociedad se han recogido las declaraciones de los miembros del Consejo de Administracian
respecto a los conflictos de interés, asi camo los cargos y participaciones directas e indirectas que los conse/sros poseen
en el capital de socledades con el mismo, andloga o complementario génerc de actividad al que constituye el objeto
social de la sociedad en cuestion.

Par lo que hace referencia al resto de la informaclén solicitada por la Ley de Sociedades ds Capital en su articulo 260 y
que no ha side desarrollada en esta memeria, debemos indicar que fa misma no es de aplicacidn a la Sociedad pues no
se encuentra en las situacionas contempladas por los apartados comespondientes de dicho articulo.

13. Acontecimientos posteriores al clarme
Con postericridad al cierre del ejercicio terminade el 31 de diciembre de 2023 y hasta la fecha de formulacidn de estas

Cuentas Anuales por los Administradores de la Sociedad, no se ha producido ningln otro aconfecimiento que pueda
afectar significativamente a estas Guentas Anuales.
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De acuerdo con el articulo 67 de a Ley 22/2014 de noviemnbre, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo, otras
Entidades de Inversion Celectiva de tipo cerrado y de sus Sgciedades Gestoras, €l Consejo de Administracion de
Tresmares Growth Fund Santander, 5S.C.R., 5.A., presentan el siguiente informe de gestién, que recoge la evolucién de
la Sociedad durante &l 2023,

Evolucién de los negocios, situacién de la Sociedad y evolucion previsible
La Sociedad fue constituida el 30 de julio de 2020 v los trAmites administrativos y autorizaciones, llevaron a que fuera el

dia & de noviembre el dia que la CNMV inscribia en su registro a Tresmares Growth Fund Santander, Sociedad de Capital
Riesgo, S.A.

Durante el ejercicio 2023 los socios han realizado apordaciones de socios por un vator de 40.257.463,18 euros, b gue ha
permitido hacer frente a las necesidades de tesoreria para la realizacion de |a actividad normal de la Sociedad.

De este modo, a 31 de diciembre de 2023, la Sociedad ha efectuado tres inversiones nuevas en entidades de capital
riesgo de diversas estrateglas y geografias de acuerdo a la politica de inversidn del vehiculo. A 31 de diciembre de 2023
estas inversionas alcanzaban los 95.919.811,27 eurgs.

La Sociedad aspira a reforzar su posicién como plataforma altemativa de financiacion da PYMEs en el segmento de
participaciones de capital mediante el emplec intensivo de herramientas de inteligencia de mercado, analisis ¢
identificacién de oportunidades de inversién por parte de la sociedad gestora, lo cual se espera que tenga un impacto en

forma de mayores cifras de originacidn de operaciones de crédito en corparacién con las cifras correspondientes al
ejercicio 2023,

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

La Sociedad ha obtenids unas pérdidas de 7.096.230,75 euros en el ejercicio 2023, si bien se han registrado plusvalias
por la valoracion de las participadas por importe de 5.704 500,48 euros.

Para el gjercicio 2023, se van a centrar los esfuerzos en ampliar las inversiones en empresas en territorio esparial. Al
mismo tiempo que apoyando a las empresas en cartera para potenciar su crecimiento.

Uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad

Mo se han confratado instrumentos financieros nuevos & 0 largo de 2023,
Acontecimientos importantes ecurridos después del cierre del ejercicio

No ha concurrido acontecimiento relevante alguno después del cierre del ejercicio
Investigacion y Desarrollo

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacian y desamallo.
Adquislclén de aceciones propias

La Sociedad no ha llevade a cabo ninguna adquisicién de acciones propias durante el ajercicio.
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Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveadores en operaciones comerciales:

A 31 de diciermbre de 2023, la Sociedad no tenia ningln imperte pendiente de pago a proveedores en operaciones
comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamisnto superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos
reallzades durante el periado comprendide entre el ejercicio 2023 a dichos proveedores se han realizade dentro de los
limites legales de aplazamiento.

Informe sobre la actividad madicambiental

La Sociedad Gestera del Fondo es firmante de los principios de inversién responsable de United Nations Frinciples for
Responsible Investment (UN PRI} desde 2023 y manifiesta que la aplicacidn de estos principios en materiag social,
medioambiental ¥ de gobierno corporative scbre sus dacisiones de inversién y gestion de las compafiias y la alineacidn
da intereses con sus inversores y la Sociedad Gestora.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, actives ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimenio,
la situacién financiera y los resultados de |la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la prasente
Memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.



